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INDLEDNING

Hermed afleegger Erhvervsankenavnet beretning for navnets virksomhed i aret 2006.

Beretningen indeholder i kapitel 1 formandskabets redeggrelse for navnets almindelige
forhold. En fortegnelse over Erhvervsanken@vnets medlemmer og sekretariat findes i
kapitel 2. Pa grundlag af loven og bekendtggrelsen om Erhvervsankenevnet og den
praksis, der har udviklet sig siden etableringen af nevnet den 1. januar 1988, indeholder
kapitel 3 en beskrivelse af de s@rlige organisatoriske forhold, der gelder for dette nevn, og
af grenserne for nevnets kompetence. De kendelser, der er afsagt af de enkelte navn,

refereres 1 kapitel 4. Statistiske oplysninger om n&vnets virksomhed findes 1 kapitel 5.

Som bilag til beretningen er optaget loven, lovforslaget med bemarkninger og
bekendtggrelsen om Erhvervsankena@vnet samt en fortegnelse over de love, som er

omfattet af ankenavnets kompetence.



1. FORMANDSKABETS BERETNING ......uuuiviiiiiirniisninsnnnsnnisnncssecssssssssssssssssssssssssens 5
2. ERHVERVSANKENAEVNETS SAMMENSZETNING .....ccocevviisnissnncsnecsssncssnesnncans 6
3. SAGSBEHANDLINGEN I ERHVERVSANKENAEVNET .......iniiieensencsanisnncnns 8
3.1. Anken@®vnets OrganiSAtiON .........cceveeeriieeeireeeiieeeieeeeireeereeesareeeereeesneesnsneennnes 8
3.2. Anken®vnets KOMPELENCE. ........eeiruiiiriiiiiiiiiieiiieeeite ettt 9
3.3. Ind@ivelse af KIQ@eT ........ceeviiieiiieeiie et s 10
3.4. Sagens fOrberedelSe. . .......covuiiiiiiiiiiiiiieeieeeeee e 11
3.5. SagENS AfZATEISE...c..viieiieeiieeiee et s 12
4. ERHVERVSANKENZAEVNETS PRAKSIS ....iiiiiiiiniieninnnssecsnncsnnssssesssecssenes 14

4.1. Lov om finansiel virksomhed
1) Kendelse af 26. maj 2006 (J.nr. 2005-0002473)
Projekts navn i strid med lov om finansiel virksomhed...........cccceeeveveeieenineennnenn. 14

2) Kendelse af 8. september 2006 (J.nr. 2005-0003141)
Sammens&tning af bestyrelse i investeringsforvaltningsselskab ikke 1
overensstemmelse med § 98 1 lov om finansiel virksomhed ............ccccccoovevnnnneen. 24

3) Kendelse af 26. oktober 2006 (J.nr. 2005-0002561)

Livsforsikringsselskab pabudt at bringe de af selskaberne @ndrede regler for
beregning af bonustillegsforsikringer i overensstemmelse med
rimelighedsprincippet i lov om finansiel virksomhed § 21.........ccccocoiiiiininnce. 44

4.2. Lov om forsikringsvirksomhed

4) Kendelse af 10. marts 2006 (J.nr. 02-229.200)

Forsikringsselskaber ikke berettiget til at korrigere egenkapitalen for den del af
driftsunderskuddet, der er blevet dekket af midler fra sikkerhedsfonden............. 81

4.3. Lov om investeringsforeninger og specialforeninger

5) Kendelse af 25. april 2006 (J.nr. 2005-0002781)

Negative saldi pa enkelte bankkonti udgjorde en overtradelse af laneforbudet i §
43, stk. 1, 1 lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre
kollektive investeringsforeNinger M.V........cccueeecueieriieeenieeenieeerreeeeeeeieeeeeeeenenes 115

6) Kendelse af 14. september 2006 (J.nr. 2005-0004171)

Markedsfgringsaftale med pengeinstitut vesentlig for investeringsforeningerne,
hvorfor pengeinstituttets bestyrelsesformand ikke kan vere medlem af
investeringsforeningens beStyrelSer .........uivuiiiriiiiriiieniieeieeeeeeeeeeeee e 126



-3

4.4. Lov om vaerdipapirhandel mv.
7) Kendelse af 18. maj 2006 (J.nr. 2006-0004893)
Anmodning om aktindsigt ikke imgdekommet.............cceevevveeriieiniieenieeeeeee 141

8) Kendelse af 22. juni 2006 (J.nr. 2005-0002562)
Partsstatus tillagt i sag vedrgrende eventuel tilbudspligt...........ccoecveeviiiiinnennne. 145

9) Kendelse af 24. august 2006 (J.nr. 2005-0002576)

Autoriseret markedsplads alene berettiget til over for medlemmer at opkraeve
kurtage i forbindelse med handel med aktier i selskaber optaget til handel pa
MATKEASPIAASEN ....eeeiiiiiiiie et e e e et e 164

4.5. Lov om realkreditlan og realkreditobligationer
10) Kendelse af 19. juni 2006 (J.nr. 04-259.072)
Pabud om berigtigelse af realkreditlan oph@vet...........ccccvvevieeeviieieeieieeeeeen, 183

11) Kendelse af 22. juni 2006 (J.nr. 2005-0002559)
Pabud om berigtigelse af realkreditlan Oph@vet...........cceevvevieeieneenienieieeeeeene, 213

4.6. Lov om forsikringsformidling

12) Kendelse af 11. december 2006 (J.nr. 2006-0008031)

Klage afvist, da Finanstilsynets skrivelse om tilsynets retsopfattelse ikke kunne
ANSES SOM €N AFZATCISE .....eevvviieiiiieiiie ettt e e e 229

4.7. Lov om aktieselskaber og lov om anpartsselskaber

13) Kendelse af 26. maj 2006 (J.nr. 2005-0002569)

Ikke grundlag for at slette en i Webreg foretagen registrering af @ndringer i
SEISKADELS 1EAEISE ....veuiiiiiieiieicce e 232

14) Kendelse af 27. september 2006 (J.nr. 2005-0002979)
Sletning af registreringer i styrelsens IT-system af, at vedkommende tidligere
skulle have varet bestyrelsesmedlem i en rekke selskaber negtet..................... 242

15) Kendelse af 6. oktober 2006 (J.nr. 2005-0002998)
Registrering af persons fratreeden som direktgr i selskab med virkning ar tilbage

16) Kendelse af 20. november 2006 (J.nr. 2006-0005788)

Fastslaet, at filial af amerikansk selskab kunne registreres uden tilfgjelsen i
betalingsstandsning”, men med tilfgjelsen “under rekonstruktion i medfgr af
Chapter 11 i den amerikanske konkurslovgivning” ..........cccceevvieevieenniveenneeenne. 254

4.8. Lov om visse erhvervsdrivende virksomheder
17) Kendelse af 30. juni 2006 (J.nr. 2005-0002466)
Forening ikke registreringSpligtig.....ccccveeeriiieriiieeeiieeeiie e 264

4.9. Lov om erhvervsdrivende fonde

18) Kendelse af 31. oktober 2006 (J.nr. 2006-0005255)

Sletning i fond i registeret for erhvervsdrivende fonde pa grund af manglende
erhvervsSM@SSIZ AKEIVITET.....uueeiiiieiiiieeiieeeite ettt 279



4.10. Arsregnskabsloven
19) Kendelse af 7. april 2006 (J.nr. 2005-0002621)
Afgift som fglge af for sent indsendt arsrapport ikke eftergivet..............cco........ 284

20) Kendelse af 9. maj 2006 (J.nr. 2005-0003400)
Afgift som fglge af for sent indsendt arsrapport ikke eftergivet............c..co........ 288

21) Kendelse af 11. maj 2006 (J.nr. 2005-0003554)
Afgift som fglge af for sent indsendt arsrapport ikke eftergivet...............cco....... 292

22) Kendelse af 30. maj 2006 (J.nr. 2005-0004301)
Omleagning af selskabs regnskabsar registreringsnaegtet............c..eceeeeeveeeennnn. 299

23) Kendelse af 31. maj 2006 (J.nr. 2005-0002472)
Afgift som fglge af for sent indsendt arsrapport ikke eftergivet...............cco........ 303

24) Kendelse af 27. juni 2006 (J.nr. 2005-0002442)

Fond palagt at indsende ny revideret arsrapport da den offentliggjorte arsrapport
ikke indeholdt revisionspategning underskrevet af en statsautoriseret eller
TEEISITETEL TEVISOT ..veeeuvrieeerieeiereeeireestteesseeesteeeasseeensseeassseeesseesssneessssesssssesssseesnns 312

25) Kendelse af 29. juni 2006 (J.nr. 2006-0004887)
Omlagning af selskabs regnskabsar registreringsna@gtet............ccoecveeeerrrevenennne. 321

26) Kendelse af 8. september 2006 (J.nr. 2005-0003553)
Afgift som fglge af for sent indsendt arsrapport ikke eftergivet............c..co....... 326

27) Kendelse af 8. december 2006 (J.nr. 2005-0004918)
Afgift som fglge af for sent indsendt arsrapport ikke eftergivet...............ccu....... 335

28) Kendelse af 12. december 2006 (J.nr. 2006-0007186)

Afgift som fglge af for sent indsendt arsrapport ikke eftergivet............c..co........ 347
4.11. Bogfgringslov
29) Kendelse af 19. juni 2006 (J.nr. 2005-0003623)
Dispensation til opbevaring af regnskabsmateriale i Tyskland ........................... 353
5. SAGSSTATISTIK ...uuuoiririiiiinenstinsnnisnnsssnssssnsssnsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssss 360
BILAG:

Lov nr. 858 af 23. december 1987 om Erhvervsankenavnet.
Bemarkningerne til lovforslaget.

Andringer til lov om Erhvervsankenavnet.

Erhvervsministeriets bekendtggrelse nr. 1154 af 18. december

1994 om Erhvervsministeriet.

5. Fortegnelse over love og anordninger omfattet af Erhvervsankenavnets
kompetence.

b



1. FORMANDSKABETS BERETNING

Navnet har i 2006 haft en tilgang pa 106 klagesager og har i alt haft 147 sager til
behandling. Der er i arets lgb afsluttet 113 sager. Heraf er 29 sager afsluttet ved
kendelse og 84 sager pa anden made. Af de 29 sager afgjort ved kendelse blev
afggrelsen stadfestet 1 22 sager, 6 kendelser fgrte til ankenavnets
e@ndring/hjemvisning af den paklagede afggrelse, og endelig blev 1 sag afvist ved

kendelse.

I 5 tilflde har de indklagede myndigheder under sagsbehandlingen i n&vnet &ndret

deres afggrelse pa en sadan made, at afsigelse af kendelse har kunnet undlades.

Den gennemsnitlige sagsbehandlingstid for sager afgjort ved kendelse har udgjort
12,8 maneder, der inkluderer den tid, som medgar til hgring af en sags parter.
Sagsbehandlingstiden for hver sag fremgar af de enkelte kendelser, der er optrykt i

kapitel 4.

Formandskabet har pa ny anledning til at takke de sagkyndige og navnets

sekretariat for deres bistand i det forlgbne ar.

Jan Uffe Rasmussen Steen Mejer Hansen

formand naestformand
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2. ERHVERVSANKENAVNETS SAMMENSATNING

Ankenavnet bestar for tiden af en formand, en nastformand og 20 sagkyndige
medlemmer. Formandskabets medlemmer skal opfylde betingelserne for at blive
udnevnt til landsdommer. Nevnets sagkyndige medlemmer udpeges blandt
personer, der har kendskab til erhvervsforhold, herunder kapitalmarkedsforhold,
nationalgkonomi, forsikringsmatematik og forbrugerforhold. Formandskabets og

naevnets medlemmer beskikkes af gkonomi- og erhvervsministeren.

I aret 2006 har ankenavnet bestaet af fglgende:

Formandskab:

Landsdommer Jan Uffe Rasmussen, formand

Landsdommer Ulla Staal, naestformand (indtil 20. november 2006)
Landsdommer Steen Mejer Hansen, na@stformand

Medlemmer:

Med kendskab til erhvervsforhold:

Professor Mads Bryde Andersen
Advokat Lise Hggh

Advokat Suzanne Helsteen

Statsaut. revisor Lars Holtug

Statsaut. revisor Poul @stergaard Mortensen
Advokat Finn Mgller Kristensen
Advokat Anders Hjulmand

Statsaut. revisor Kirsten Aaskov Mikkelsen
Statsaut. revisor Johnny Kofoed-Jensen

Med kendskab til nationalgkonomi:

Professor Christian Hjorth-Andersen

Lektor Peter Erling Nielsen

Med kendskab til kapitalmarkedsforhold:
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Bankdirektgr Preben Lund Hansen

Vicedirektgr Niels Bolt Jgrgensen

Underdirektgr Cato Baldvinsson

Professor Christen Sgrensen (indtil 28. februar 2006)
Omradedirektgr Peter Stig Hansen

Med kendskab til kapitalmarkedsforhold, herunder realkreditforhold:

Sekretariatschef Susanne Nielsen
Vicedirektgr Jgrgen Wohnsen
Direktgr Peter Wendt (indtil 30. juni 2006)

Med kendskab til forsikringsmatematik:

Direktgr, cand.act. Mogens Andersen

Direktgr, cand.act. Holger Dock

Med kendskab til forbrugerforhold:

Lektor Anne-Dorte Bruun Nielsen

Sekretariatet har bestaet af:

Sekretariatsleder Sgren Tukjaer

Overassistent Anette Ring

Ankenavnets adresse:

Erhvervsanken®vnet

Kampmannsgade 1, Postboks 2000

1780 Kgbenhavn V.

TIf.: 3330 76 22

Telefax: 33 30 76 00

E-post: erhvervsankenaevn @eogs.dk.
Hjemmeside: www.erhvervsankenaevnet.dk

Ekspeditionstid: 9.00 - 16.00
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3. SAGSBEHANDLINGEN I ERHVERVSANKENAVNET

3.1. Ankenavnets organisation.

Det er karakteristisk for Erhvervsanken@vnet - formentlig 1 mods@tning til de fleste
andre tilsvarende organer - at n@vnets kompetence omfatter et betydeligt antal love
(se bilag 5) og dermed et bredt sagsomrade. De sager, der behandles af navnet, er
af meget forskelligt omfang og karakter, strekkende sig fra enkle sager af beskeden

stgrrelse til meget komplicerede sager med betydelige skonomiske konsekvenser.

Bestemmelser om Erhvervsanken@vnet findes i lov nr. 858 af 23. december 1987
som @ndret ved lov nr. 315 af 14. maj 1997, lov nr. 1052 af 23. december 1998 og
lov nr. 427 af 6. juni 2002, samt i bekendtggrelse nr. 1154 af 18. december 1994.
Loven, bemarkningerne til lovforslaget samt bekendtggrelsen findes som bilag 1-4

til denne arsberetning.

Erhvervsanken@vnet bestar af formandskab og et antal sagkyndige medlemmer, der
alle beskikkes af gkonomi- og erhvervsministeren. De sagkyndige medlemmer
udpeges blandt personer, der har kendskab til erhvervsforhold, herunder
kapitalmarkedsforhold, nationalgkonomi, forsikringsmatematik og forbrugerforhold

(bekendtggrelsens § 5).

Formandskabet bestar for tiden af formanden og en nastformand. Antallet af
sagkyndige er for tiden 20. Formanden har den almindelige ledelse af ankenavnets
arbejde (bekendtggrelsens § 3). De enkelte sager fordeles mellem formanden og
nastformanden, der udgver formandens funktioner i de sager, der er tildelt ham
(bekendtggrelsens § 4, stk. 2 og 3). Sagerne afggres i et navn, der nedsettes
individuelt for hver enkelt sag. Dette naevn bestar af et medlem af formandskabet og
to eller 1 serlige tilfelde fire sagkyndige (lovens § 3, bekendtggrelsens § 4, stk. 1).
Formanden udpeger sagkyndige til det enkelte nevn og bestemmer, om der skal
medvirke to eller fire sagkyndige (bekendtggrelsens § 5, stk. 1). Udpegelsen sker
efter en vurdering af hvilken sagkundskab, der er behov for netop i den foreliggende
sag. Forudsatter afggrelsen kendskab til kapitalmarkedsforhold, nationalgkonomi,

forsikringsmatematik eller forbrugerforhold, skal mindst en af de medvirkende
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sagkyndige udpeges blandt de sagkyndige, der har sarligt kendskab til
vedkommende omrade (bekendtggrelsens § 5, stk. 2.).

Nedsettelse af det enkelte naevn sker normalt fgrst, nar den skriftlige forberedelse af

sagen er afsluttet.

3.2. Ankenavnets kompetence.

Efter lovens § 1, stk. 1, er Erhvervsanken®vnet "klageinstans for administrative
afggrelser 1 det omfang, det fasts@ttes ved lov eller i henhold til lov" samt for
"afggrelser truffet af Rejsegarantifonden, i det omfang det er fastsat i lov om en
rejsegarantifond". Endvidere kan gkonomi- og erhvervsministeren efter lovens § 7,
stk. 2, bestemme, at Erhvervsanken®vnet er "klageinstans for administrative
afggrelser truffet af fergske hjemmestyremyndigheder, hvis der indgas en aftale
herom". Ankenavnets kompetence fglger saledes ikke af selve loven om
ankenavnet, men af de love, der regulerer de enkelte sagsomrader. Normalt findes
bestemmelsen om klageadgang i selve den pagazldende lov, men i nogle tilfelde
findes bestemmelsen i en bekendtggrelse med hjemmel i den pagaldende lov. Bilag
5 indeholder en fortegnelse over love og anordninger, som er omfattet af

ankenavnets kompetence.

Nevnets kompetence er begrenset til klager over afggrelser, der er truffet af
vedkommende myndighed, dvs. konkrete forvaltningsakter. Ogsa et afslag pa at
behandle en sag, f.eks. ud fra betragtninger om manglende hjemmel, ma betragtes
som en afggrelse, der kan indbringes for nevnet. Kompetencen omfatter derimod
ikke styrelsens sagsbehandling, herunder sagsbehandlingstiden og serviceniveauet,
medmindre sagsbehandlingen indgar som et led i bedgmmelsen af en afggrelse, der
er indbragt for anken®vnet. Klager over forhold, som ikke er omfattet af nevnets

kompetence, hgrer under ressortministeriet eller den fergske ressortmyndighed.

Det forekommer i et vist omfang, at styrelserne efter anmodning afgiver vejledende
udtalelser om forstaelsen af en lovbestemmelse eller lignende. Det vil bero pa et
konkret skgn efter forholdene i hver enkelt sag, om udtalelsen ma sidestilles med en

afggrelse, og saledes omfattet af n&evnets kompetence.
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Det ligger endvidere uden for ankenzvnets kompetence at behandle klager over
indholdet af en bekendtggrelse udstedt af ministeren eller af vedkommende styrelse

med direkte lovhjemmel.

Navnets kompetence omfatter savel juridiske som skgnsmassige spgrgsmal i de
paklagede afggrelser. Dette er udtrykkeligt fremhavet i lovens motiver, hvor det (til
§ 2) siges, at nevnet skal foretage en juridisk og fagmessig bedgmmelse og skal
behandle "savel de retlige som de hermed forbundne skgnsmassige forhold i de

bergrte styrelsers afggrelser”.

3.3. Indgivelse af klager.

Klager til Erhvervsanken®vnet sendes til: Erhvervsanken@vnet, Kampmannsgade 1,
Postboks 2000, 1780 Kgbenhavn V. Der er ikke fore-skrevet nogen s@rlig form for
klagen, bortset fra at denne skal veare skriftlig og affattet pa dansk
(bekendtggrelsens § 6 og 7, stk. 1).

Klagefristen er typisk 4 uger. Fristen er ikke fastsat 1 loven om ankenavnet, men
folger af de enkelte bestemmelser, der fastlegger ankena@vnets kompetence. Efter

den grgnlandske aktieselskabslov og anpartsselskabslov er klagefristen 7 uger.

Der er ikke i loven eller bekendtggrelsen taget stilling til, hvem der kan paklage en
afggrelse til ankenzvnet. Dette spgrgsmal ma afggres efter forvaltningsrettens
almindelige regler om klageberettigelse eller pa grundlag af bestemmelse herom i de
enkelte love. Begrensning af partsbegrebet fglger f.eks. af lov om finansiel

virksomhed.

En klage til ankena@vnet har ikke ops@ttende virkning, men navnet - eller
formanden pa navnets vegne - kan bestemme, at klagen skal have opsattende
virkning, hvor s@rlige grunde taler for det (lovens § 6, bekendtggrelsens § 9).
Spgrgsmalet om opsattende virkning har veret rejst over for ankenavnet i flere
klagesager. Nevnet har i alle tilfelde indhentet en udtalelse fra vedkommende
styrelse og herefter taget stilling til, om der forela sadanne sarlige omstendigheder,

der kunne begrunde, at klagen blev tillagt ops@ttende virkning.
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For behandling af en klage skal der betales et gebyr pa 4.000 kr. Ved klager over
forhold, der ikke har forbindelse med klagerens aktuelle eller fremtidige
erhvervsudgvelse, er gebyret 2.000 kr. Der skal ikke betales gebyr ved klager over
afslag pa begaring om aktindsigt. Gebyret skal indbetales samtidigt med, at klagen
indsendes. Sker dette ikke, fasts@ttes en frist for betaling. Betales gebyret ikke inden
fristens udlgb, afvises klagen (bekendtggrelsens § 7, stk. 2 og stk. 3). Bliver en
klage afvist uden realitetsbehandling, tilbagebetales gebyret (bekendtggrelsens § 8,
stk. 2). Endvidere kan n@vnet eller formanden bestemme, at gebyret skal betales
tilbage, hvis klageren far helt eller delvis medhold i sin klage, enten ved en kendelse
afsagt af nazvnet eller ved, at vedkommende myndighed i anledning af klagen

@ndrer sin afggrelse (bekendtggrelsens § 15, stk. 4).

Efter bekendtggrelsen er der tillagt formanden kompetence til at treffe afggrelse 1

forskellige formelle forhold ud over de forann@vnte pa n@vnets vegne.

3.4. Sagens forberedelse.

Sagsforberedelsen indledes med, at n®vnets sekretariat anmoder vedkommende
styrelse om styrelsens udtalelse om sagen, en redeggrelse for sagens faktiske og
retlige omstendigheder og sagens akter (bekendtggrelsens § 11, stk. 1). Styrelsens
svar bliver forelagt for klageren til udtalelse (bekendtggrelsens § 12, stk. 1). Efter

formandens bestemmelse er der derefter mulighed for at udveksle yderligere indlaeg.

Loven og bekendtggrelsen (henholdsvis § 5 og § 10) abner mulighed for, at en
tredjemand eller en offentlig myndighed, der har en retlig interesse 1 udfaldet af en
sag, kan fa tilladelse til at indtraede i sagen. Tilladelse til en tredjemands indtreeden i
sagen er givet i adskillige tilfzlde. Formanden kan endvidere bestemme, at en
tredjemand eller offentlig myndighed orienteres om en sag, saledes at der gives den

pageldende mulighed for at udtale sig i sagen.

Selv om ankenavnet selvsagt i vidt omfang ma stgtte sig til de oplysninger, man
modtager fra parterne, pahviler det ankenavnet selv at pase, at sagen oplyses bedst
muligt. Nevnet kan anmode savel sagens parter som udenforstaende om oplysninger

til brug for sagens afggrelse (bekendtggrelse § 11, stk. 2 og 3).



-12 -

Nar formanden skgnner, at sagen er tilstreekkeligt oplyst, og at der ikke er behov for
yderligere indleg, bestemmer han, at den skriftlige forberedelse skal afsluttes.
Forberedelsen kan dog genoptages efter formandens bestemmelse, hvis der skulle

vise sig behov for det (bekendtggrelsens § 12, stk. 2).

3.5. Sagens afggrelse.

Nar den skriftlige forberedelse er afsluttet, udarbejdes der et udkast til kendelse, der
udsendes til de sagkyndige sammen med sagens akter. Afggrelsen treffes herefter
enten ved skriftlig votering eller pa et mgde mellem medlemmerne af det

pageldende navn (bekendtggrelsens § 13).

Hvor sarlige grunde taler for det, kan formanden bestemme, at sagen i stedet skal
forhandles mundtligt. I sa fald indkaldes klageren, den indklagede myndighed og
eventuelle indtradte til et mgde med navnets medlemmer. Der er mulighed for at
lade sig reprasentere ved advokat, revisor eller anden sagkyndig ved mgdet.
Forhandlingerne er kun offentlige, hvis de mgdende er enige om det, og navnet
tillader det (bekendtggrelsens § 14). Der er ikke givet nermere regler om formen for
den mundtlige forhandling, men i praksis gives der hver af parterne adgang til at
fremkomme med indleg og svar pa indleg. Neavnet har bestrebt sig pa, at
forhandlingerne herefter forlgber uformelt. Finder mundtlig forhandling sted, treffes
selve afggrelsen normalt pa et mgde mellem navnets medlemmer efter
forhandlingen. Ogsa i de sager, hvor der er truffet bestemmelse om mundtlig
forhandling, sker der forinden en sadvanlig skriftlig forberedelse. Mundtlig

forhandling har veret anvendt i et vist omfang.

Afggrelsen i sagen treffes af nevnets medlemmer ved simpelt stemmeflertal. Der er
adgang for et eventuelt mindretal til at afgive dissens i kendelsen (bekendtggrelsens

§ 15, stk. 1 og 2). Adgangen til at afgive dissens er benyttet i flere tilfalde.

Navnets afggrelse vil foreligge i form af en kendelse, der sendes til parterne og
eventuelt indtradte. Kendelsen indeholder et referat af sagens faktiske
omstendigheder, parternes synspunkter og en begrundelse for afggrelsen

(bekendtggrelsens § 15, stk. 3).
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Erhvervsanken@vnet er som andre forvaltningsmyndigheder omfattet af reglerne i
forvaltningsloven og lov om offentlighed i forvaltningen. De almindelige regler 1
disse love om bl.a. inhabilitet, tavshedspligt og aktindsigt geelder saledes ogsa for
anken@vnet. Anken®vnet er endvidere omfattet af eventuelle serlige
tavshedspligtregler, som fglger af de enkelte love, f.eks. lov om finansiel

virksomhed.

Ankenzvnet er uafh@ngigt. Dets afggrelser kan ikke indbringes for anden
administrativ myndighed (lovens § 1, stk. 2 og 3). Derimod kan afggrelserne
indbringes for domstolene efter de almindelige regler om domstolenes prgvelse af
forvaltningens afggrelser. Der er fastsat en frist pa 8 uger for indbringelse af
Erhvervsanken@vnets afggrelser efter lov om vardipapirhandel mv., jf. lovens § 88,

stk. 4.



-14 -

4. ERHVERVSANKENAVNETS PRAKSIS

I dette kapitel omtales samtlige kendelser afsagt af Erhvervsankenavnet i aret 2005.

Kendelserne er ordnet efter de enkelte love. Ved sammenligning med tidligere

argange af arsberetningen skal man vere opmarksom pa, at underinddelingerne i

dette kapitel kan variere fra ar til ar, da ikke alle love giver anledning til kendelser

hvert ar.

4.1. LOV OM FINANSIEL VIRKSOMHED

1) Kendelse af 26. maj 2006 (J.nr. 2005-0002473).

Projekts navn i strid med lov om finansiel virksomhed.

Lov om finansiel virksomhed § 7.

(Suzanne Helsteen, Niels Bolt Jgrgensen og Jan Uffe Rasmussen)

Ved e-mail af 3. maj 2005 har K som fungerende leder af ... "A” ... klaget over
Finanstilsynets afggrelse af 25. april 2005, hvor tilsynet har vurderet, at projektets

navn er i strid med lov om finansiel virksomhed § 7, stk. 5.
Sagens omstandigheder:

I en af Erhvervsankena®vnet indhentet redeggrelse for sagens faktiske

omst@ndigheder har Finanstilsynet den 21. juni 2005 udtalt:

2

Ifplge hjemmesiden er A en internetbank, jf. ...[hjemmeside].
A salger ..., jf. ... [hjemmeside].

Art Money er sedler med forskellige kunstverker pa. Hver seddel er
unik, og sedlerne skabes af kunstnere, der er registreret hos A. Sedlerne
kan anvendes som betalingsmiddel hos forskellige virksomheder og
personer. Art Money udstedes med en kgbekraft pa 20 euro og stiger i
verdi med 5 euro pr. ar, dog maksimalt i 7 ar.

Det fremgar endvidere af hjemmesiden, at A har adresse pa X-by, jf. ...
[hjemmeside].
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Finanstilsynet blev opmarksom pa navnet A i januar 2005.
Finanstilsynet vurderede umiddelbart, at navnet var i strid med § 7, stk.
5, 1 lov om finansiel virksomhed, jf. lovbekendtggrelse nr. 90 af 3.
februar 2005. Dette blev meddelt A ved brev af 9. februar 2005. ...

A besvarede dette brev ved mail af 22. februar 2005. Det fremgar af
mailen, at K fra A ikke mener, at navnet A er i strid med § 7, stk. 5, i lov
om finansiel virksomhed. K henviser til, at navnet efter hans opfattelse
ikke fremkalder det indtryk, at der er tale om et pengeinstitut. K peger 1
denne forbindelse pa, at Art Money ikke er anerkendt offentligt som

penge.

I Finanstilsynets afggrelse af 25. april 2005 hedder det:

2

Banker har eneret til at benytte betegnelsen “bank” i deres navn, jf. § 7,
stk. 5, 1. pkt. i lov om finansiel virksomhed. Det fremgar endvidere af 2.
punktum i1 denne bestemmelse, at andre virksomheder, bortset fra
banker, der er oprettet ved serlig lov, ikke ma anvende navne eller
betegnelser for deres virksomhed, som er egnet til at fremkalde det
indtryk, at de er pengeinstitutter.

Ostre Landsrets dom af 23. november 1998 fastslar, at det ved
vurderingen af, om betegnelsen “bank” er anvendt 1 strid med
navneeneretten, ma tillegges betydningen, om betegnelsen er anvendt i
betydningen pengeinstitut.

Finanstilsynet vurderer, at betegnelsen “bank™ 1 navnet “A” er anvendt 1
betydningen pengeinstitut. Finanstilsynet har herved lagt vegt pa, at
betegnelsen “bank” i navnet A star sammen med ordet “money”, og at A
opbevarer og s@lger art money.

Det er endvidere Finanstilsynets opfattelse, at betegnelsen “bank™ i
navnet A er egnet til at fremkalde det indtryk, at virksomheden er et
pengeinstitut. Finanstilsynet har herved lagt vaegt pa, at betegnelsen
“bank” i navnet A star sammen med ordet “money”.

Finanstilsynet vurderer pa denne baggrund, at navnet “A” er i strid med
§ 7, stk. 5, i lov om finansiel virksomhed.

Det fremgar af § 373, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, at
overtredelse af bestemmelsen 1 § 7, stk. 5, straffes med bgde eller
feengsel indtil 4 maneder, medmindre hgjere straf er forskyldt efter den
gvrige lovgivning.

2

I klagen af 3. maj 2005 har K anfort:
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”Som ophavsmand og fungerende leder af ... “A” (...), vil jeg anke
Finanstilsynets beslutning om, at projektets navn strider med §7, stk.. 5, i
lov om finansiel virksomhed.

Projektet A har kgrt siden december 1997 og har ikke tidligere modtaget
klager over navnet. I den tid projektet har kgrt, har navnet veret en
vasentlig bestanddel af projektets identitet og er blevet indarbejdet som
et “brand” verden over. Det kan have gdeleggende konsekvenser for
projektet at ndre pa navnet, hvilket derfor ikke gnskeligt.

Navnets forkortelse: A udtales (...) som pa dansk betyder: “...”. Art
money er funderet i det enkelte menneske, som udsteder den enkelte art
money seddel, og repraesenterer den vardi dette menneske kan yde sin
naste. Art money er saledes et levende netverk mellem mennesker pa
kryds og tvers af kulturelle skel og kan ikke betragtes pa samme made
som penge.

Selv om art money kan bruges som betalingsmiddel, star det klart for
enhver, der laeser web sitet eller som far en original art money i handen,
at der ikke er tale om et alment pengeinstitut.”

I udtalelsen af 21. juni 2005 har Finanstilsynet vedrgrende sagens retlige

omstendigheder bemerket:

2

Banker har eneret til at benytte betegnelsen “bank’ i deres navn, jf. § 7,
stk.5, 1. pkt., i lov om finansiel virksomhed. Det fremgar endvidere af 2.
pkt. i denne bestemmelse, at andre virksomheder, bortset fra banker, der
er oprettet ved sarlig lov, ikke ma anvende navne eller betegnelser for
deres virksomhed, som er egnet til at fremkalde det indtryk, at de er
pengeinstitutter.

I 1998 fandt @stre Landsret ikke, at betegnelsen “bank™ i ordet ... var
anvendt i strid med navneeneretten i den dag®ldende bank- og
sparekasselov. Ordet Image Bank var anvendt som en del af navnet pa
selskabet B A/S, der var et billedbureau. Landsretten lagde vagt pa, at
betegnelsen “bank” ikke var anvendt som betegnelse for et pengeinstitut,
men for en samling, her af fotos, illustrationer og filmklip, som blev
solgt og udlejet af selskabet i henhold til en licensaftale med C Inc, New
York. Endvidere lagde Landsretten vegt pa, at betegnelsen af selskabet
ikke 1 gvrigt kunne give anledning til forveksling med et pengeinstitut.
Dommen er trykt i Ugeskrift for Retsvaesen 1999, side 330.

Dommen fra 1998 er fortsat aktuel, da den del af § 7, stk. 5, 1 lov om
finansiel virksomhed, der er relevant i denne sag, svarer til den
dagzldende navneeneretsbestemmelse i bank- og sparekasseloven, jf.
bemarkningerne til § 7, stk. 5, hvorefter bestemmelsen opretholder
pengeinstitutternes navneeneret efter bank- og sparekasseloven.
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3. Finanstilsynets vurdering

Det fglger af Landsrettens dom vedrgrende ..., at der fgrst skal foretages
en vurdering af, om betegnelsen “bank” er anvendt i1 betydningen
pengeinstitut.

Navneeneretten har sammen med navnepligten, jf. § 7, stk. 6, i lov om
finansiel virksomhed, til formal at beskytte offentligheden, saledes at det
allerede af navnet fremgar, at der er tale om en virksomhed, der er under-
lagt offentligt tilsyn og i @vrigt omfattet af bestemmelserne i lov om
finansiel virksomhed.

Som udgangspunkt ma der saledes laegges vegt pa, om det for
offentligheden ser ud som om, at betegnelsen “bank™ i navnet A er
anvendt i betydningen pengeinstitut.

Betegnelsen “bank™ i navnet A er anvendt sammen med ordet “money”.

Et af kerneomraderne for pengeinstitutter er at handtere penge, jf.
bestemmelsen 1 § 7, stk. 1, 1. pkt., i lov om finansiel virksomhed,
hvorefter virksomheder, der udgver virksomhed, som bestar i fra
offentligheden at modtage indlan eller andre midler, der skal
tilbagebetales, samt i at yde lan for egen regning [...] skal have tilladelse
som pengeinstitut. Det fremgar endvidere af bilag 1 til loven, at
pengeinstitutvirksomhed bestar af gvrig virksomhed i forbindelse med
oms&tning af penge og kreditmidler.

Art Money kan sammenlignes med penge, idet Art Money er et
betalingsmiddel pa samme made som penge.

Den virksomhed, som A udgver i forhold til Art Money, kan
sammenlignes med den virksomhed, som pengeinstitutter udgver i
forhold til penge. A handler siledes med Art Money, hvilket kan
sammenlignes med, at pengeinstitutter handler med penge.

Det forhold, at A pa hjemmesiden omtales som en internetbank, peger
0gsa pa, at A fungerer som et pengeinstitut i forhold til Art Money.

Pa denne baggrund vurderer Finanstilsynet, at betegnelsen “bank™ i A er
anvendt i betydningen pengeinstitut.

Det fglger herefter af Landsrettens dom vedrgrende Image Bank, at
navnet er i strid med § 7, stk. 5, 1 lov om finansiel virksomhed. Dette
gelder uanset om navnet er egnet til at fremkalde det indtryk, at
virksomheden er et pengeinstitut.

Hvis Erhvervsankenavnet nar frem til, at betegnelsen “bank” i A ikke er
anvendt i1 betydningen pengeinstitut, vurderer Finanstilsynet imidlertid
ogsa pa baggrund af ovennavnte, at navnet A er egnet til at fremkalde
det indtryk, at A er et pengeinstitut.
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Det er formentlig den engelske betegnelse ‘“bank”, virksomheden
benytter, jf. de efterfglgende ord “of” og “money” i virksomhedens navn.
Da betegnelsen “bank” er anvendt i betydningen pengeinstitut, og da
betegnelsen er den samme pa engelsk og dansk, vurderer Finanstilsynet,
at dette forhold er uden betydning.

2

Ved skrivelse modtaget 1 Erhvervsanken@vnet den 19. juli 2005 har K yderligere
anfort:

2

Ordet “money” anvendes ikke. Blot ordet “Art Money”, som pa engelsk
skrives i to ord. A handler ikke med penge, men med art money.

A formidler kontakt mellem kunstnere, og kunstinteresserede verden
over, saledes at de frit kan kommunikere uden om A.

A opretter profiler for kunstnere verden over, saledes at de kan nyde
eksponering af deres art money samt anden personlig og professionel
virke.

A forhandler art money for registrerede art money kunstnere. Art money
solgt via A online shop sendes af A til kgber. A tager en kommission til
dakning af drift og forsendelse.

A sender navn og e-mail adresse pa kgber, samt penge til den
pageldende kunstner. Afregning foregar kvartalsvis.

Man kan ikke optage lan i A.

Art money kan ikke veksles tilbage til penge.

A assisterer ikke i forbindelse med ejendomshandel.

Man kan ikke satte penge ind i A.

Man kan ikke have penge fra A.

Jeg ser ikke, hvordan As aktiviteter kan sammenlignes med den
virksomhed, som pengeinstitutter udgver.

For en god ordens skyld har jeg fotograferet nogle eksempler pa art
money. Det er verd at huske, at art money er originale kunstvarker. Der
findes ikke to ens. Hver seddel maler 12x18 c¢cm, men tykkelsen kan
variere voldsomt. Jeg vedlegger disse fotos med henblik pa at
demonstrere, at art money ikke pa nogen made ligner penge som vi
kender dem.”

I skrivelse af 30. august 2005 har Finanstilsynet yderligere udtalt:

2

2. Forvekslingsmulighed

Selvom der star ”Art” foran ordet "Money” i navnet A, er det fortsat
Finanstilsynets vurdering, at navnet er egnet til at fremkalde det indtryk,
at A er et pengeinstitut.
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Finanstilsynet leegger herved fgrst og fremmest vagt pa, at betegnelsen
”Bank” indgar i navnet A. En bank er et pengeinstitut.

Endvidere legger Finanstilsynet vagt pa, at A omtaler sig selv som en
internetbank pa hjemmesiden, at A udgver virksomheder, der kan
sammenlignes med pengeinstitutvirksomhed, og endelig at betegnelsen
”Bank” i navnet A er anvendt sammen med ordet "Money”.

Det er saledes Finanstilsynets opfattelse, at betegnelsen "Bank” i navnet
A er anvendt i betydningen pengeinstitut, og at navnet A er egnet til at
fremkalde det indtryk, at A er et pengeinstitut.

Finanstilsynet skal tilfgje, at det afggrende ikke er, om Art Money kan
forveksles med penge, men derimod om benyttelsen af betegnelsen
”Bank™ 1 navnet A er 1 strid med § 7, stk. 5, 1 lov om finansiel
virksomhed. ”

I skrivelse af 5. oktober 2005 har advokat D pa vegne af A yderligere bemarket:

2

JE. § 7, stk. 5 1 lov om finansiel virksomhed er det afggrende, hvorvidt
den konkrete anvendelse af ordet “bank™ er egnet til at fremkalde det
indtryk, at der er tale om et egentligt pengeinstitut.

Modsat ordet “pengeinstitut” anvendes ordet “bank” savel i Danmark
som i engelsksprogede lande ogsa som en samling eller beholdning af
noget, fx sa&d bank, blod bank, job bank, gen bank eller ... jf. UfR
1999.330. Se fx ogsa ... pa ...[hjemmeside], ...[hjemmeside],
...[hjemmeside], ...[hjemmeside], ... pa ...[hjemmeside].

Der skal derfor foretages en konkret vurdering af, hvorvidt brugen at
ordet bank i klagerens koncept “A” kan fremkalde det indtryk, at der er
tale om et egentligt pengeinstitut.

Bestemmelsen i § 7, stk. 5 skal netop alene beskytte offentligheden mod
at blive vildledt at virksomheder, der anvender ordet “bank™ eller
“pengeinstitut” 1 deres navn, og som beskaftiger sig med
pengeinstitutvirksomhed, uden at virksomheden overholder geldende
lovgivning, herunder lov om finansiel virksomhed.

Det skal bemarkes, at domanenavnet, der anvendes pa internettet er art
money, og virksomheden, der udgver aktiviteten, er et selskab ved navn
A ApS. Navnet “A” fremtreder hverken som selskabsnavn eller
varemarke/kendetegn i @vrigt, men alene som en koncept- eller
projektbeskrivelse pa websitet. Aktiviteten udgves af selskabet A ApS pa
internettet under domanenavnene ...[hjemmeside], ...[hjemmeside],
...[hjemmeside] og ...[hjemmeside].
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“Money” kan ikke meningsfuldt adskilles fra ordet “art” i den samlede
konceptbeskrivelse, og ordene Art Money eller “kunstpenge” kan pa
ingen made opfattes som en godkendt valutacnhed. Ordene money,
penge eller mgnter bruges i mange sammenhange som betegnelse for en
eller anden form for vardi ofte sammen med et andet ord. Mange
forlystelsesparker og virksomheder 1 gvrigt anvender ofte “‘egen valuta” i
form af kuponer og “mgnter”, der kan indlgses til en i forvejen fastsat
vaerdi. Her skal blot navnes, at E (se ...[hjemmeside]), der udsteder
sakaldte “...”, ved kgb for over DKK 25,00, og disse ... kan
efterfelgende indlgses 1 kaedens forretninger.

Da betegnelsen A endvidere alene fremtreder pa klagerens website, hvor
besggende samtidig ikke kan undga at se den gvrige tekst pa websitet, og
hvor der er intet i denne tekst, der kan medfgre, at besggende kunne fa
den opfattelse, at der udgves nogen form for egentlig
pengeinstitutvirksomhed eller aktivitet, der kan forveksles hermed, kan
det forhold, at bank indgar i en beskrivelse sammen med ordet money
ikke konkret tillegges nogen vagt.

Derimod er der pa websitet www.art-money.org en detaljeret beskrivelse
af, hvad konceptet gar ud pa, nemlig at der er tale om en sammenslutning
af kunstnere og gvrige virksomheder, der bekender sig til og accepterer
reglerne bag konceptet “A”.

En del af konceptet og projektet er saledes, at der lanes ord/udtryk fra
finansverdenen som kunstnerisk udtryksform og som en slags happening,
idet netop den traditionelle kunstverden ligger meget langt fra
finansverdenen. Safremt brugerne leser nermere om konceptet, kan de
samtidig ikke undga at konstatere, at der ikke er tale om egentlige eller
offentligt godkendte betalingsmidler.

Godkendte kunstnere kan s®lge deres kunstvarker til en 1 forvejen
fastsat verdi, og disse kunstvaerker kan herefter inden for den sluttede
kreds af andre kunstnere og virksomheder anvendes til at erhverve andre
kunstverker, varer eller tjenesteydelser, svarende til en slags
“tilgodebevis”. En del af konceptet er saledes, at vaerkerne betegnes som
“Art Money” og skal overholde visse krav med hensyn til dimensioner.

Veardien af kunstverkerne garanteres ikke, de kan ikke veksles til penge,
og det er op til medlemmerne af kredsen at afggre, hvad de kan anvendes
til.

Der udgves ingen virksomhed, der kan sammenlignes med
pengeinstitutvirksomhed, idet der hverken er mulighed for at optage lan,
sette penge ind, veksle penge, indhente finansiel radgivning eller kgbe
gvrige finansielle ydelser af nogen art. Der er derimod mulighed for at
kgbe kunstvaerker, som inden for medlemskredsen kan anvendes som
“tilgodebeviser” inden for visse retningslinier.

Nearvaerende sag svarer til afggrelsen fra @stre Landsret trykt i UfR
1999.330. I denne sag var der tale om navnet “...”, der blev anvendt af et
billedbureau for en aktivitet, hvor fotos, illustrationer og filmklip blev
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gjort til genstand for kgb, salg og leje. I nervarende sag er det i forvejen
dimensionerede kunstvarker, der efter aftalte retningslinier, herunder
fast pris, kan ggres til genstand for kgb og salg.

Ligesom i ovennavnte sag er der ej heller i n@rverende sag
holdepunkter for at antage, at betegnelsen af konceptet “A” kan give
anledning til forveksling med et pengeinstitut, og det forhold, at ordet
“money” indgar som en del af konceptbeskrivelsen kan ej heller medfere
et andet resultat.

Der findes endvidere en lang raekke registrerede varemerker, hvor ordet
bank indgar, selvom der ikke er tale om pengeinstitutter, som fx F
registreret for konsulentydelser.

2

Finanstilsynet er ved skrivelse af 11. november 2005 fremkommet med fglgende

supplerende bemarkninger:

2

Det fremgar af advokat Ds udtalelse af 5. oktober 2005, at virksomheden
nu ikke l&ngere hedder A.

Da virksomheden A saledes har @ndret navn til A ApS, er det
Finanstilsynets opfattelse, at virksomheden A har efterlevet
Finanstilsynets afggrelse af 25. april 2005.

Det fremgar imidlertid af advokat Ds udtalelse, at A ApS benytter
betegnelsen A.

Ifglge § 7, stk. 5, 2. pkt., i lov om finansiel virksomhed ma andre
virksomheder, bortset fra banker, der er oprettet ved lov, ikke anvende
betegnelser for deres virksomhed, som er egnet til at fremkalde det
indtryk, at de er pengeinstitutter.

Det er Finanstilsynets vurdering, at betegnelsen A er i strid med § 7, stk.
S, 2. pkt., idet betegnelsen A er egnet til at fremkalde det indtryk, at
virksomheden er et pengeinstitut.

Finanstilsynet har ved denne vurdering lagt vaegt pa, at betegnelsen
“Bank” indgar i betegnelsen A, og at betegnelsen “Bank” star sammen
med ordet “Money” i betegnelsen A. Finanstilsynet henviser i denne
forbindelse til tilsynets tidligere udtalelser 1 sagen af 2l. juni og 30.
august 2005.

Efter § 7, stk. 5, 2. pkt., i lov om finansiel virksomhed skal der foretages
en vurdering af, om betegnelsen A er egnet til at fremkalde det indtryk,
at virksomheden er et pengeinstitut. I denne forbindelse kan der efter
Finanstilsynets opfattelse ikke l&gges vagt pa yderligere oplysninger pa
klagerens website.
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Herudover er det ikke korrekt, at betegnelsen kun optreder pa klagerens
website.

Pa Gs hjemmeside fremgar der saledes fglgende, ...
“G i partnerskab med A
G og de to kunstnere K og H indgar partnerskab omkring A. A er en

2

bank for den alternative valuta Art Money..... .

Pa samme hjemmeside fremgar der endvidere, ...
“A lanceret
A (A) er en alternativ global valuta, der bestar af originale kunstvarker.

2

A er en organisation der bliver drevet af kunstnerne selv....”.

Endelig er fglgende anfgrt pa Internettet, ...
“AM [ Money] can be exchanged for art at any time from any artist in
the A (A)”.

Udstedelse af “egen valuta” er ikke reguleret i § 7, stk. 5, i lov om
finansiel virksomhed, og spgrgsmaélet om, hvorvidt virksomheden
udsteder et betalingsmiddel, der kan opfattes som en godkendt
valutaenhed, er efter Finanstilsynets vurdering uden betydning for
vurderingen af, om § 7, stk. 5, i lov om finansiel virksomhed er
overtradt.

Det er ikke et krav efter § 7, stk. 5, 1 lov om finansiel virksomhed, at
virksomheden besk&ftiger sig med pengeinstitutvirksomhed uden at
overholde geldende lovgivning.

Bestemmelsen i § 7, stk. 5, regulerer ikke virksomheder, der udgver
pengeinstitutvirksomhed, uden at overholde geldende lovgivning. Dette
forhold er reguleret i bestemmelserne i § 7, stk. 3 og 4, i lov om finansiel
virksomhed.

Det, der skal foretages en vurdering af efter § 7, stk. 5, er, om
betegnelsen A er egnet til at fremkalde det indtryk, at virksomheden er et
pengeinstitut.

Finanstilsynet fastholder, at A ApS udgver virksomhed, der kan
sammenlignes med pengeinstitutvirksomhed.

Finanstilsynet l&gger herved vaegt pa, at A ApS s&lger Art Money, der
er et betalingsmiddel pa samme made som penge. Den virksomhed, som
A ApS udgver i forhold til Art Money, kan saledes sammenlignes med
en virksomhed, som pengeinstitutter udgver i forhold til penge.

Endelig gor advokat D geldende, at sagen svarer til afggrelsen fra @stre
Landsret vedrgrende “...”.
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Finanstilsynet er ikke enigt i denne opfattelse.

I sagen vedrgrende “...” konkluderede Landsretten, at der ikke var en
forvekslingsmulighed. Det eneste i denne sag, der talte for, at der var en
forvekslingsmulighed, var, at betegnelsen “Bank™ var en del af navnet
“... Bank”.

I neerverende sag indgar betegnelsen “bank” i betegnelsen A.

Der er imidlertid yderligere to forhold i sagen, som taler for, at der er en
forvekslingsmulighed.

For det fgrste star betegnelsen “Bank” sammen med ordet “Money” i
betegnelsen A.

Betegnelsen “Bank™ i navnet “...” stod ikke sammen med ordet
“Money”.

For det andet udgver A ApS efter Finanstilsynets opfattelse virksomhed,
der kan sammenlignes med pengeinstitutvirksomhed.

“...” udgvede ikke virksomhed, der kunne sammenlignes med
pengeinstitutvirksornhed.

Pa baggrund af ovennavnte er det fortsat Finanstilsynets opfattelse, at
betegnelsen A er i strid med § 7, stk. 5, 2. pkt., i lov om finansiel
virksomhed.”

Ankengevnet udtaler:

Indledningsvis bemerkes, at det alene er Finanstilsynets afggrelse af 25. april

2005, der foreligger til prgvelse for Erhvervsanken@vnet.

Anvendelsen af betegnelsen A, hvori saledes indgar bade ordet bank og ordet
money, for en virksomhed, som omfatter opbevaring og handel med et produkt,
benavnt art money, der blandt andet fungerer som et betalingsmiddel, er efter
ankenavnets opfattelse egnet til at fremkalde det indtryk, at der er tale om et

pengeinstitut.

Ankenavnet kan saledes tiltreede, at betegnelsen A er i strid med § 7, stk. 5, 2.
pkt., 1 lov om finansiel virksomhed og stadfester derfor Finanstilsynets afggrelse

af 25. april 2005.
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2) Kendelse af 8. september 2006 (J.nr. 2005-0003141).

Sammens&tning af bestyrelse 1 investeringsforvaltningsselskab ikke i

overensstemmelse med § 98 i lov om finansiel virksomhed.

Lov om finansiel virksomhed § 98.

(Cato Baldvinsson, Lise Hggh og Ulla Staal)

Ved skrivelse af 15. juli 2005 har K A/S klaget over, at Finanstilsynet, i
forbindelse = med at  selskabet har sggt om tilladelse  som
investeringsforvaltningsselskab efter lov om finansiel virksomhed, i skrivelse af
1. juli 2005 har meddelt selskabet, at bestyrelsens sammens@tning ikke er i

overensstemmelse med § 98 lov om finansiel virksomhed.

Sagens omstandigheder:

I Finanstilsynets afggrelse af 1. juli 2005 hedder det:

“Med brev af 25. juni 2004 har K A/S indsendt ansggning til
Finanstilsynet om tilladelse til at drive investeringsforvaltningsselskab i
henhold til § 14, jf. § 10, stk. 1 og 2, i lov om finansiel virksomhed.

Finanstilsynet har gennemgaet ansggningen og har fglgende
bemarkninger:

Selskabets bestyrelse
I ansggningens punkt 6 har K A/S givet oplysninger om selskabets fire
bestyrelsesmedlemmer.

Bestyrelsesmedlem A er direktgr i B bank A/S, der er depotselskab for
flere af de administrerede foreninger og endvidere medlem af bestyrelsen
i C (fondsmaglerselskab) A/S og D A/S. Direktgr E er ogsa medlem af
bestyrelsen i C (fondsmeglerselskab) A/S og D A/S.

Af lov om finansiel virksomhed § 98 fremgar at:
“Flertallet af bestyrelsens medlemmer 1 et
investeringsforvaltningsselskab ma hverken vare medlemmer af
bestyrelsen for et depotselskab eller et andet selskab, som en
forening eller andre investeringsordninger, som administreres af
det pagaeldende investeringsforvaltningsselskab, har indgaet
vasentlige aftaler med, eller vere ansat i depotselskabet eller i et
andet selskab, som en forening eller andre investeringsordninger,
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som administreres af det pageldende investeringsfor-
valtningsselskab, har indgdet vasentlige aftaler med, eller vare
medlem af bestyrelsen for eller ansat i andre selskaber, som er
koncernforbundne med disse selskaber.”

Af bemarkningerne til § 98 fremgar at:
”Bestemmelsen er en viderefdrelse af en tilsvarende bestemmelse i
den geldende tilsynslovgivning.

Det foreslas, at flertallet af medlemmerne af bestyrelsen for et
investeringsforvaltningsselskab skal besta af personer, der hverken
er medlemmer af bestyrelsen for eller ansat 1 depotselskabet for en
forening, som administreres af det pageldende
investeringsforvaltningsselskab, eller medlem af bestyrelsen for
eller ansat i andre selskaber i en koncern, som et sadant
depotselskab er en del af.

Med forslaget understreges det, at et
investeringsforvaltningsselskabs bestyrelse udover det sedvanlige
selskabsretlige ledelsesansvar for investeringsforvaltningsselskabet
har et sarligt ansvar over for foreninger, som
investeringsforvaltningsselskabet fungerer som daglig ledelse for.

@nsket om, at flertallet af medlemmerne af bestyrelsen i
investeringsforvaltningsselskabet ikke tillige ma deltage i
depotselskabets ledelse, skyldes, dels at depotselskabet skal udfgre
de 1 § 105 navnte kontrolfunktioner, dels at
investeringsforvaltningsselskabet som daglig ledelse for en
forening pa dennes vegne skal forhandle med depotbanken og de,
der radgiver foreningen og markedsfgrer deres andele, ligesom
investeringsforvaltningsselskabet skal vurdere og kontrollere, at
disse overholder deres forpligtelser over for foreningen.

Da der kan opsta interessekonflikter mellem foreningen og det sel-
skab, der fungerer som depotbank for foreningen, er det mest hen-
sigtsmessigt, hvis investeringsforvaltningsselskaber har en
uathengig ledelse, som ikke er inhabil i forhold til selskaber, som
foreningen indgar aftaler og samarbejder med.

Det er som hidtil muligt at have fuldt sammenfald mellem
bestyrelserne for investeringsforvaltningsselskabet og en forening,
som administreres af investeringsforvaltningsselskabet.”

I denne anledning skal Finanstilsynet under henvisning til § 98 i lov om
finansiel virksomhed og bemarkningerne hertil meddele, at K A/S
bestyrelse, der har fire medlemmer, ikke er i overensstemmelse med lov
om finansiel virksomhed.

Baggrunden herfor er, at to af bestyrelsens medlemmer tillige er
medlemmer af bestyrelsen af C (fondsmaglerselskab) A/S, der radgiver
de fleste af de administrerede foreninger, og det ene er direktgr i B bank
A/S, der er depotselskab for flere af de administrerede foreninger.
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Endvidere er de medlemmer af bestyrelsen for D A/S. “Flertallet af
bestyrelsens medlemmer”, jf. § 98 1 lov om finansiel virksomhed i en
bestyrelse med fire medlemmer, er tre medlemmer. Bestyrelsens
sammens&tning skal derfor @ndres, saledes at
bestyrelsessammens@tningen er i overensstemmelse med § 98 i lov om
finansiel virksomhed.

Finanstilsynet skal endvidere ggre opmarksom pa, at selskabet ved sam-
mens&tningen af bestyrelsen, skal vaere opmerksom pa reglerne om
inhabilitet.

2

I klageskrivelsen af 15. juli 2005 har K A/S anfort:

Nearvaerende klage vedrgrer alene den del af Finanstilsynets afggrelse,
som retter sig mod sammens&tningen af bestyrelsen for K A/S (herefter
benavnt selskabet”). Afggrelsens gvrige indhold tages til efterretning.

Det bemarkes, at selskabets eneaktioner, D A/S, har tilkendegivet at
ville indvalge et antal personer i selskabets bestyrelse, der herefter
opfylder kravene i henhold til Finanstilsynets afggrelse, pa en
ekstraordiner generalforsamling i august, saledes at Finanstilsynets
sagsbehandling kan fremmes, i forlengelse af den af tilsynet trufne
afggrelse. Denne klage gnskes saledes ikke tillagt opsettende virkning,
idet det er afggrende for klagers virksomhed, at Finanstilsynet snarest
muligt afslutter sin sagsbehandling.

Safremt selskabet far medhold i denne klage, vil selskabets aktionaer
foranledige bestyrelsens sammensatning &ndret endnu en gang, saledes
at den svarer til den nuvarende. Selskabet har en retlig interesse i
klagens behandling, selvom selskabets bestyrelse i fgrste omgang @ndres
i henhold til Finanstilsynets afggrelse, da dette alene sker for at undga
yderligere forsinkelse af behandlingen af selskabets
godkendelsesansggning.

Sagens forlgb

Selskabet er 100% ejet af D A/S og indgar dermed i D koncernen, der
normalt omtales som F. Selskabet driver virksomhed med administration
af en rekke godkendte investerings-, special og famandsforeninger. I
henhold til lov om finansiel virksomhed § 10 er selskabets virksomhed
omfattet af reglerne for investeringsforvaltningsselskaber. Selskabet
skulle derfor, sammen med landets g@gvrige administrationsselskaber,
senest den 30. juni 2004 indlevere ansggning til Finanstilsynet om
godkendelse som investeringsforvaltningsselskab.

Selskabet overbragte sin ansggning den 25. juni 2004, og har bortset fra
et brev fra Finanstilsynet om at ansggningen var modtaget, ikke
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modtaget noget fra tilsynet for ovennavnte afggrelse af 1. juli 2005.
Mere end et ar efter ansggningens indlevering.

I tilsynets brev palegges selskabet at @ndre selskabets bestyrelse,
saledes at bestyrelsen er i overensstemmelse med lov om finansiel
virksomhed § 98. Selskabet er af den opfattelse, at bestyrelsens
sammensa&tning er i overensstemmelse med lovens krav.

Faktiske forhold

Selskabets bestyrelse bestar af fire personer, hvoraf to personer, A og E,
er medlemmer af bestyrelsen for C (fondsmaglerselskab) A/S, der
tilsvarende indgar i F. C (fondsmaglerselskab) A/S  yder
investeringsradgivning til de fleste af de foreninger, som administreres af
K A/S. Herudover indgar de to personer i bestyrelsen for D A/S.
Desuden er A administrerende direktgr i B bank A/S, som er
depotselskab for en rekke af de n@vnte foreninger. Der er ikke tvivl om,
at de to personer har en tilknytning til interesser omfattet af lov om
finansiel virksomhed § 98.

Bestyrelsen bestar herudover af G og H, der begge er medlemmer af
bestyrelsen for de fleste af de investerings-, special- og
famandsforeninger, som administreres af selskabet.

Hverken selskabets vedtegter eller bestyrelsens forretningsorden
indeholder regler om, at formandens eller n@stformandens stemme er
afggrende 1 tilfelde af stemmelighed. I henhold til vedtegterne er
bestyrelsen kun beslutningsdygtig, safremt et flertal af medlemmerne er
til stede. Det betyder, at de to medlemmer omfattet af personkredsen i §
98 ikke pa egen hand kan treffe beslutninger pa vegne af bestyrelsen. De
udggr saledes ikke et flertal.

Lov, bemzrkninger og formal
Lov om finansiel virksomhed blev vedtaget i juni 2003. Lovens § 98
havde pa det tidspunkt fglgende ordlyd:

"Flertallet af bestyrelsens medlemmer i et
investeringsforvaltningsselskab ma hverken vare medlemmer af
bestyrelsen eller ansat i depotselskabet for en forening, som
administreres af det pageldende investeringsforvaltningsselskab ..."

Bestemmelsen blev ledsaget af de bemarkninger, som Finanstilsynet har
citeret i sit brev:

"Bestemmelsen er en viderefgrelse af en tilsvarende bestemmelse i den
galdende tilsynslovgivning. Det foreslas, at flertallet af medlemmerne af
bestyrelsen for et investeringsforvaltningsselskab skal besta af personer,
der hverken er medlemmer af bestyrelsen for eller ansat i depotselskabet
for en forening, som administreres af det pagaeldende
investeringsforvaltningsselskab ..." (vores fremhavning).

I efteraret 2003 blev bestemmelsen udvidet, sa den ved lovens
ikrafttreeden den 1. januar 2004 ogsa omfattede personer med tilknytning
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til andre selskaber, der har et vasentligt samarbejde med foreninger
under administration. Bortset fra udvidelsen af kredsen af omhandlede
selskaber var bestemmelsens ordlyd u@ndret. Lovendringen blev
ledsaget af fglgende bemarkninger:

"Det foreslas som noget nyt, at flertallet af medlemmerne af bestyrelsen
for et investeringsforvaltningsselskab ikke ma veere medlemmer af
bestyrelsen for eller ansat i selskaber, som en forening eller andre
investeringsordninger, som administreres af ..." (vores fremhavning).

Finanstilsynet citerer saledes forarbejderne til bestemmelsen i dens
oprindelige udformning, 1 stedet for de forarbejder, der ledsagede
bestemmelsen i dens endelige udformning.

Hvis man ben@vner personer med tilknytning til depotbank eller andre
samarbejdspartnere som X og @gvrige personer som Y, siger de gamle
forarbejder, at flertallet skal besta af Y, mens de senere forarbejder
fastslar, at flertallet ikke ma besta af X. Sidstnavnte forstaelse er i
overensstemmelse med bestemmelsens ordlyd, hvilket formentlig er
baggrunden for, at formuleringen 1 forarbejderne blev @ndret i
forbindelse med, at bestemmelsens anvendelsesomrade blev udvidet.

Det krever entydige fortolkningsbidrag at fortolke en relativ ny
lovbestemmelse imod dens ordlyd. Sadanne fortolkningsbidrag findes
som n&vnt ikke i bemarkningerne til bestemmelsen - tvartimod.

Der er ikke i lov om finansiel virksomhed eller lovgivningen i gvrigt
noget krav om, at antallet af bestyrelsesmedlemmer skal vare ulige. En
bestyrelse pa 4 medlemmer opfylder lovgivningens krav, hvis der ikke er
et flertal (in casu 3 medlemmer), der er omfattet af § 98.

Hvis det var lovgivers intention at indfgre et krav om et flertal af
bestyrelsesmedlemmer, der ikke er omfattet af § 98, kunne
bestemmelsen have varet formuleret som en pligt hertil. Dette er ikke
tilfeldet. Bestemmelsens ordlyd er negativ i den forstand, at den
foreskriver, hvad flertallet ikke ma omfatte, men ikke positivt hvordan
flertallet skal sammensattes. Bestemmelsen er en forbudsbestemmelse,
som skal fortolkes indskrenkende og i hvert fald ikke kan udstrekkes til
situationer, der falder uden for bestemmelsens ordlyd.

Heller ikke en formalsfortolkning stgtter Finanstilsynets opfattelse.
Bestemmelsen sgger saledes at sikre, at personer, som reprasenterer
interesser, der potentielt kan vare i modstrid med de administrerede
foreningers interesser, ikke har dominerende indflydelse 1 et
investeringsforvaltningsselskabs bestyrelse. I dette tilfelde har lovgiver
bestemt, at  dominerende indflydelse er et flertal af
bestyrelsesmedlemmer. Lovgiver kunne have valgt helt at forbyde sadan
reprasentation, men har altsa fundet, at den galdende regel sikrer en
hensigtsmassig balance mellem et investeringsforvaltningsselskabs
interessenter.
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Dette skal ses i sammenha&ng med lovens § 101, der bl.a. bestemmer, at
investeringsforvaltningsselskaber ved administration af godkendte
foreninger skal handle uafhengigt og udelukkende i den pageldende
forenings interesse. Denne forpligtelse pahviler selskabet som sadan,
hvorfor den selvfglgelig ogsa skal iagttages af bestyrelsens medlemmer,
uanset deres eventuelle tilknytning til andre interesser.

Endvidere suppleres de navnte bestemmelser i lov om finansiel
virksomhed af de almindelige selskabsretlige regler om habilitet.

Vigtigst er imidlertid det forhold, at de pageldende foreninger ledes af
en bestyrelse, som ikke ma have medlemmer med tilknytning til de i §
98 navnte selskaber. Der er ikke noget der tilsiger, at bestyrelserne for
danske investeringsforeninger ikke er 1 stand til at varetage
foreningsmedlemmernes interesser.

Sammenfatning og afslutning

Denne klage omhandler alene Finanstilsynets fortolkning af lov om
finansiel virksomheds § 98. Selskabet finder, at den nuvarende
sammens&tning af selskabets bestyrelse ikke er i strid med § 98, hvilket
st@ttes af,

¢ at Finanstilsynets opfattelse af bestemmelsens rekkevidde ikke er i
overensstemmelse med bestemmelsens ordlyd,

e at § 98 har karakter af en forbudsbestemmelse, der ikke ved
fortolkning kan udvides til at omfatte forhold, der ligger udenfor
bestemmelsens ordlyd,

e at bestemmelsen ikke indebzrer en pligt til en bestemt flertals-
sammens&tning, men derimod et forbud herimod, hvilket forbud er
overholdt,

e at de af Finanstilsynet citerede bemarkninger vedrgrer
bestemmelsen i en tidligere udformning,

¢ at bemarkningerne til bestemmelsen i forbindelse med den seneste
revision er blevet tilpasset, sa de sprogligt harmonerer med
bestemmelsens ordlyd, og

e at de administrerede foreningers interesser er tilstraekkeligt sikret
ved § 101, de almindelige habilitetsregler samt de regler, der
gelder for sammens@tningen af bestyrelserne for sadanne
foreninger.

Endelig skal det bemarkes, at reguleringen af investeringsforvaltnings-
selskaber og de foreninger, som administreres af sddanne selskaber
bygger pa de sakaldte UCITS-direktiver. Direktiverne indeholder ikke
regler svarende til lov om finansiel virksomhed § 98, og vi er ikke
bekendt med, at andre EU-landes nationale regler indeholder tilsvarende
stramme regler for ledelsens sammens®tning. 1 gvrige EU-lande har
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lovgiver anset reglerne om den sakaldte “fiduciary duty” - det vil sige
administrators forpligtelse til at varetage de administrerede foreningers
interesser svarende til lov om finansiel virksomhed § 101 - for at vere en
tilstrekkelig sikring af investorernes interesser.

Der findes heller ikke i1 dansk regulering tilsvarende indgribende
regulering af, hvordan en finansiel virksomheds ledelse skal
sammensttes. Pengeinstitutter og forsikringsselskabers bestyrelse ma
saledes gerne vere domineret af ejerinteresser, der jo utvivlsomt ganske
ofte vil have interesser, som er 1 modstrid med kundernes. Man har i
stedet valgt en model, hvor kundernes interesser sikres gennem de regler,
der gzlder for de pagaldende virksomheders virksomhedsdrift, herunder
serligt reglerne om god skik.

2

I anledning af klagen har Finanstilsynet i skrivelse af 31. august 2005 udtalt:

Retligt grundlag

Det fremgar af bemarkningerne til § 98 i lovforslag L. 176 fremsat den
12. marts 2003, at

“Bestemmelsen er en viderefgrelse af en tilsvarende bestemmelse i den
geeldende tilsynslovgivning.

Det foreslas, at flertallet af medlemmerne af bestyrelsen for et investe-
ringsforvaltningsselskab skal besta af personer, der hverken er
medlemmer af bestyrelsen for eller ansat i depotselskabet for en
forening, som administreres af det pageeldende
investeringsforvaltningsselskab, eller medlem af bestyrelsen for eller

ansat i andre selskaber i en koncern, som et sadant depotselskab er en
del af.

Med forslaget understreges det, at et investeringsforvaltningsselskabs
bestyrelse udover det sceedvanlige selskabsretlige ledelsesansvar for
investeringsforvaltningsselskabet har et scrligt ansvar over for
foreninger, som investeringsforvaltningsselskabet fungerer som daglig
ledelse for.

Onsket om, at flertallet af medlemmerne af bestyrelsen i
investeringsforvaltningsselskabet  ikke  tillige ma  deltage i
depotselskabets ledelse, skyldes, dels at depotselskabet skal udfpre de i §
105 neevnte kontrolfunktioner, dels at investeringsforvaltningsselskabet
som daglig ledelse for en forening pa dennes vegne skal forhandle med
depotbanken og de, der radgiver foreningen og markedsfprer deres
andele, ligesom investeringsforvaltningsselskabet skal vurdere og
kontrollere, at disse overholder deres forpligtelser overfor foreningen.
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Da der kan opsta interessekonflikter mellem foreningen og det selskab,
der fungerer som depotbank for foreningen, er det mest hensigtsmeessigt,
hvis investeringsforvaltningsselskaber har en uafhengig ledelse, som
ikke er inhabil i forhold til selskaber, som foreningen indgar aftaler og
samarbejder med.

Det er som hidtil muligt at have fuldt sammenfald mellem bestyrelserne
for investeringsforvaltningsselskabet og en forening, som administreres
af investeringsforvaltningsselskabet.”

Af bemarkningerne til ®ndringen til § 98 i lovforslag nr. L 11 fremsat
den 8. oktober 2003 fremgar det, at

“Det foreslas som noget nyt, at flertallet af medlemmerne af bestyrelsen

for et investeringsforvaltningsselskab ikke ma vere medlemmer af
bestyrelsen for eller ansat i selskaber, som en forening eller andre
investeringsordninger, som administreres af
investeringsforvaltningsselskabet, har indgadet vesentlige aftaler med,
eller veere medlem af bestyrelsen for eller ansat i andre selskaber, som
er koncernforbundne med disse selskaber.

Bestemmelsen er en skeerpelse af en eksisterende bestemmelse, sdledes at
bestemmelsen tillige vedrgrer bestyrelsesposter og ansettelser i
selskaber, som en forening eller andre investeringsordninger, som
administreres af det pageeldende investeringsforvaltningsselskab, har
indgaet veesentlige aftaler med. Der vil dog blive indsat en
overgangsbestemmelse, sdledes at bestyrelsesmedlemmer, der ved lovens
ikrafttreeden varetager hverv eller anscettelser, som er omfattet af
forbuddene i forslagets § 3, nr. 13, kan fortsette som
bestyrelsesmedlemmer i investeringsforvaltningsselskabet indtil udlgbet
af den periode, hvor de er valgt. Herefter kan de ikke genveelges.

Med bestemmelsen pdlegges der restriktioner for den indflydelse, som
andre selskaber, som en forening har indgaet veesentlige aftaler med,
kan udgve i foreningens investeringsforvaltningsselskab Dette er et
veesentligt led i de veernsregler, som i det samtidig fremsatte lovforslag
om investeringsforeninger og specialforeninger og andre kollektive
investeringsordninger —m.v. foreslas indfgrt til aflpsning af
Finanstilsynets hidtidige forbud imod, at foreningens depotselskab tillige
mad eje foreningens investeringsforvaltningsselskab.

Et andet selskab, som foreningen har indgdet veesentlige aftaler med,
kan veere et selskab, som foreningen har indgdet aftaler med om f.eks.
investeringsforvaltning, investeringsradgivning, veerdipapirhandel eller
markedsforing. Vesentlighedskriteriet anses for opfyldt, hvis aftalen
vedrgrer foreningens kernefunktioner, eller den efter foreningens forhold
er af betydelig pkonomisk stgrrelse.

Det fremgar af § 101, stk. 1, i FIL, at investeringsforvaltningsselskaber
ved administration af investeringsforeninger og specialforeninger skal
handle vathengigt og udelukkende i foreningens interesse.
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Ifglge stk. 2 skal investeringsforvaltningsselskaber i den daglige ledelse
varetage interesserne for den eller de foreninger, de administrerer, bedst
muligt.

Investeringsforvaltningsselskaber skal i medfgr af § 101, stk. 3 undga
interessekonflikter mellem sig selv og foreningerne, mellem selskaber,
som det er i koncern med, og foreningerne og mellem foreningerne
indbyrdes. Nar sadanne interessekonflikter ikke kan undgas, skal
forvaltningsselskabet oplyse de enkelte bergrte foreningers bestyrelse
herom.

Det fremgar af bemarkningerne til § 101, at

“det understreges, at investeringsforvaltningsselskaber skal handle
uafthengigt og udelukkende i investorernes interesser, og at de i deres
daglige ledelse skal varetage interesserne for den eller de foreninger, de
administrerer, bedst muligt.

Et investeringsforvaltningsselskab er et selvstendigt aktieselskab med en
direktion og bestyrelse, der har en almindelig selskabsretlig pligt til at
handle i selskabets egne aktioncerers interesser. Samtidigt er
investeringsforvaltningsselskabet den daglige ledelse i en eller flere
investeringsforeninger og specialforeninger, og det er i denne egenskab
underkastet instruktionsbefgjelser fra foreningens bestyrelse o0g
generalforsamling Der er en risiko for, at
investeringsforvaltningsselskabet kan komme ud i en interessekonflikt,
hvor varetagelsen af hensynet til dets egne aktioncerers interesser kan
veere i modstrid med varetagelsen af foreningernes interesser.

Sadanne interessekonflikter kan opsta i forbindelse med delegation af
opgaver til selskaber i den koncern, investeringsforvaltningsselskabet er
en del af. Som eksempler pd handlinger, der ikke ville vere i
overensstemmelse med bestemmelsen kan nevnes, at
investeringsforvaltningsselskabet treeffer investeringsbeslutninger eller
udnytter stemmerettigheder til gavn for samhandelspartnere i stedet for
at vurdere, hvad der er bedst for den pdgeeldende forening.

Et investeringsforvaltningsselskab kan administrere flere forskellige for-
eninger. Der kan derfor ogsa forekomme situationer, hvor der opstar
interessekonflikter mellem foreningerne indbyrdes.

Som eksempler pa handlinger, der ikke ville vere acceptable, kan
neevnes, at et investeringsforvaltningsselskab ikke tildeler veerdipapirer
kobt til forskellige foreninger eller fordele opndet hos en
samhandelspartner efter objektive kriterier og i stedet tilgodeser visse
foreninger eller sig selv.

Sadanne interessekonflikter mellem investeringsforvaltningsselskabets
ejere og foreningerne skal altid lpses ved, at
investeringsforvaltningsselskabet handler uafhengigt og i foreningernes
interesse. Det betyder, at investeringsforvaltningsselskabets ejeres
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interesser skal vige i tilfelde af en interessekonflikt med de
administrerede foreningers interesser

Stk. 3 palegger et investeringsforvaltningsselskab en generel pligt til
altid at sgge at undga interessekonflikter mellem sig selv og
foreningerne, mellem alle selskaber, som det er i koncern med, og
foreningerne, o0g mellem foreningerne indbyrdes. Nar sadanne
interessekonflikter ikke kan undgas, skal
investeringsforvaltningsselskabet oplyse de enkelte bergrte foreningers
bestyrelser herom. Det er op til de enkelte bestyrelser at treeffe de
forholdsregler, som de finder ngdvendige for at imgdega
interessekonflikterne.”

Ifglge § 26, stk. 2 i lov om investeringsforeninger og specialforeninger
samt andre kollektive investeringsordninger m.v. (LIS) skal bestyrelsen
besta af mindst 3 medlemmer, der velges af generalforsamlingen. Ingen
medlemmer af bestyrelsen for en forening ma vare medlemmer af
bestyrelsen for depotselskabet eller et andet selskab, som foreningen har
indgaet vaesentlige aftaler med, eller ansat i depotselskabet eller et andet
selskab, som foreningen har indgaet vesentlige aftaler med, eller vere
medlem af bestyrelsen for eller ansat i andre selskaber, som er
koncernforbundne med disse selskaber.

Ifglge LIS § 27, stk. 1 ansatter bestyrelsen en direktion, der varetager
den daglige ledelse af foreningen, jf. dog stk. 3. Direktionen skal fglge
de retningslinjer og anvisninger, som bestyrelsen har givet. Den daglige
ledelse omfatter ikke dispositioner, der efter foreningens forhold er af
us@edvanlig art eller af stor betydning. Sadanne dispositioner kan
direktionen kun foretage efter serlig bemyndigelse fra bestyrelsen,
medmindre bestyrelsens beslutning ikke kan afventes uden vasentlig
ulempe for foreningens virksomhed. Bestyrelsen skal i sa fald snarest
muligt underrettes om den trufne disposition.

Ifglge stk. 3 kan den daglige ledelse 1 stedet overlades til et af
Finanstilsynet godkendt investeringsforvaltningsselskab med hjemsted
her i landet, saledes at de opgaver, der pahviler en forenings direktgr,
udfgres af investeringsforvaltningsselskabets direktgr. Bestemmelserne i
stk. 1  finder tilsvarende anvendelse pa  det  valgte
investeringsforvaltningsselskab.

Finanstilsynets vurdering

Sagen drejer sig som navnt om fortolkningen af de vaernsregler, der blev
indsat i lov om finansiel virksomhed og i lov om investeringsforeninger
og specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v. i
2003 til beskyttelse af foreningerne, da den hidtidige praksis, om at
depotselskabet ikke matte eje administrationsselskabet, blev andret.
Vearnsregleme skal beskytte foreningerne i de tilfelde, hvor deres
investeringsforvaltningsselskab indgar i en koncern, hvori der er
selskaber, som foreningen har indgaet en vesentlig aftale med.

Behovet for vemsregler skyldes det forhold, at alle
investeringsforeninger og specialforeninger samt famandsforeninger skal
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have et depotselskab, og at de fleste foreninger bliver administreret af et
investeringsforvaltningsselskab. Foreningerne, der er juridiske personer,
som har en bestyrelse, indgar i de fleste tilfelde aftaler om
investeringsradgivning, markedsfgring og vardipapirhandel med enten
depotselskabet eller med et selskab, der indgar i koncern med
foreningens investeringsforvaltningsselskab. Investeringsfor-
valtningsselskabets direktgr og ansatte, der skal betjene bestyrelsen i for-
eningen, er saledes ansat i et selskab, der indgar i koncern med
foreningens vasentligste samarbejdspartnere.

Dette er et usedvanligt forhold, idet foreningens bestyrelse skal lade sig
betjene af personer, der ogsa har en loyalitetsforpligtelse over for
foreningens na@rmeste samarbejdspartnere. Dette us@dvanlige forhold er
baggrunden for ordlyden 1 § 98, de to s®t bemarkninger til
bestemmelsen og Finanstilsynets fortolkning.

Det er Finanstilsynets vurdering, at flertallet i en bestyrelse med tre med-
lemmer, bestar af to medlemmer. Flertallet i en bestyrelse med fire med-
lemmer bestar af 3 medlemmer, og at flertallet i en bestyrelse med fem
medlemmer ogsa bestar af 3 medlemmer.

Da bestyrelsen i K A/S har fire medlemmer, ma flertallet, det vil sige tre
af bestyrelsens medlemmer, ifglge ordlyden i § 98 i FIL hverken vere
medlemmer af bestyrelsen for et depotselskab eller et andet selskab, som
en forening eller andre investeringsordninger, som administreres af K
A/S, har indgaet vesentlige aftaler med, eller vere medlem af
bestyrelsen for andre selskaber, som er koncernforbundne med disse
selskaber.

Endvidere er det Finanstilsynets vurdering, at bemarkningerne til
lovforslag nr. L 176 fremsat den 12. marts 2003 til Lov om finansiel
virksomhed, der vedrgrte bestyrelsesmedlemmers tilknytning til et
depotselskab m.fl. svarer til ordlyden i § 98 for sa vidt angar
fortolkningen af, hvordan flertallet i selskabets bestyrelse ma vare. Det
fremgar af bestemmelsen, at flertallet af medlemmerne af bestyrelsen for
et investeringsforvaltningsselskab skal besta af personer, der hverken er
medlemmer af bestyrelsen for eller ansat i depotselskabet for en
forening, som  administreres af det pagaeldende inve-
steringsforvaltningsselskab, eller medlem af bestyrelsen for eller ansat i
andre selskaber i en koncern, som et sadant depotselskab er en del af.

Sagen er afgjort pa det grundlag.

Andringen af § 98 i1 lovforslag nr. L 11 fremsat den 8. oktober 2003 til
Lov om @ndring af lov om vardipapirhandel m v., lov om finansiel
virksomhed, m.fl. love blev fremsat, fordi man ved det lovforberedende
arbejde til lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt
andre kollektive investeringsordninger m.v. blev opmarksom pa, at de
hensyn, der begrundede varnsregler i forhold til depotselskabet, ogsa
begrundede varnsregler i forhold til andre selskaber med hvem,
foreningerne har indgaet vaesentlige aftaler.
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Det fremgar af bemarkningerne til L 11, at

“Det foreslas som noget nyt, at flertallet af medlemmerne af bestyrelsen

for et investeringsforvaltningsselskab ikke ma vere medlemmer af
bestyrelsen for eller ansat i selskaber, som en forening eller andre
investeringsordninger, som administreres af
investeringsforvaltningsselskabet, har indgadet vesentlige aftaler med,
eller veere medlem af bestyrelsen for eller ansat i andre selskaber, som
er koncernforbundne med disse selskaber.

Endvidere fremgar det af bemerkningerne til L 11, at der med
bestemmelsen palegges restriktioner for den indflydelse, som andre
selskaber, som en foreningen har indgaet vasentlige aftaler med, kan
udgve 1 foreningens investeringsforvaltningsselskab. Dette er et
vasentligt led i de varnsregler, som i det samtidig fremsatte lovforslag
om investeringsforeninger og specialforeninger og andre kollektive
investeringsordninger m.v. foreslas indfgrt til aflgsning af
Finanstilsynets hidtidige forbud imod, at foreningens depotselskab tillige
ma eje foreningens investeringsforvaltningsselskab.

Det er derfor stadig Finanstilsynets vurdering, at bestyrelsen i K A/S
ikke opfylder betingelserne 1 § 98 1 lov om finansiel virksomhed, idet
det, der star i bemerkningerne til L 11 om “flertallet af bestyrelsens
medlemmer”, svarer til det, der star i bemarkningerne til L 176.

Finanstilsynets bemarkninger til anken

Faktiske forhold

Det er Finanstilsynets vurdering, at sagen skal vurderes pa baggrund af
antallet af bestyrelsesmedlemmer og disses gvrige tilknytninger, og at
der ikke i den foreliggende sag er grundlag for at foretage en vurdering
af hvilke stemmerettigheder, der er tillagt formanden med flere. Dermed
har Finanstilsynet dog ikke taget stilling til, om der er sager, hvor det
kunne vere af betydning at tage stilling til den stemmeret, de enkelte
bestyrelsesmedlemmer har.

Lov, bemcerkninger og formal

1. Det skyldes en fejl, som Finanstilsynet beklager, at tilsynet ikke i sin
afgerelse har citeret og taget stilling til L 11’s bemarkninger. Det er
Finanstilsynets vurdering, at der med lovandringen ikke tilsigtedes andre
@ndringer af § 98 end tilfgjelsen af selskaber, som en administreret
forening har indgaet veasentlige aftaler med samt hermed
koncernforbundne selskaber. De centrale dele af lovbestemmelsen er
uendrede. I gvrigt henvises til det under “vurdering” anforte.

2. Det er som n@vnt ovenfor Finanstilsynets vurdering, at Finanstilsynets
fortolkning er i overensstemmelse med lovens ordlyd, idet flertallet af
bestyrelsens medlemmer - her tre, da bestyrelsen har fire medlemmer -
ikke ma have tilknytning til selskaber, som en administreret forening har
indgaet vasentlige aftaler med, og koncernforbundne selskaber.
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3. Finanstilsynet er enig med K A/S i, at der ikke er noget krav om, at en
bestyrelse skal have et lige antal medlemmer, ligesom tilsynet er enig i,
at bestemmelsen kunne have varet udformet pa en anden made. Nar den
ikke er det, skyldes det, at formuleringen er en viderefgrelse af
tilsvarende bestemmelser i lov om investeringsforeninger og specialfor-
eninger om sammens&tningen af foreningers og
administrationsselskabers bestyrelse.

4. Bestemmelsen, om at et flertal af bestyrelsens medlemmer ikke ma
have tilknytning til et selskab, som en forening har indgaet en vasentlig
aftale med, samt hermed koncernforbundne selskaber, er et krav om, at
bestyrelsen skal have et flertal, der er uathengigt,

Kravet skal ses pa baggrund af § 27, stk. 3 i LIS. Efter denne
bestemmelse kan en forenings bestyrelse i stedet for at ans@tte en
direktgr, overlade den daglige ledelse til et
investeringsforvaltningsselskab, der far tilladelse til at administrere
foreninger, og som i medfgr af stk. 3, sidste punktum, jf. stk. 1 skal fglge
de anvisninger, som foreningens bestyrelse har givet.

Derfor er kravet i § 98 om et flertal af wuafh®ngige
bestyrelsesmedlemmer et supplement til bestemmelsen i 101 i lov om
finansiel virksomhed. Disse interessekonflikter er ikke potentielle, som
anfort af K A/S. Arsagen hertil er, at de honorarer, som en forening
betaler til selskaber, som yder investeringsradgivning og markedsfgrer
foreningens andele, udggr den vesentligste del af en forenings
administrationsomkostninger. Disse honorarer reducerer derfor en
forenings overskud.

5. Finanstilsynet er enig i, at de almindelige regler om selskabsretlige
regler om habilitet ogsa gelder for Dbestyrelsen 1 et
investeringsforvaltningsselskab.

6. Finanstilsynet er enig i, at bestemmelserne i § 26, stk. 2 1 LIS om sam-
mens&tningen af bestyrelsen i foreningerne er et vigtigt supplement til §
98 i FIL, ligesom FIL § 101 ogsa er det. Imidlertid fjerner § 26, stk. 2
ikke de interessekonflikter, der er forarsaget af, at direktgren (og
medarbejderne) i et investeringsforvaltningsselskab bade udggr den
daglige ledelse i en administreret forening og i medfgr af § 27, stk. 1 i
LIS skal fglge de anvisninger, som foreningens bestyrelse giver og pa
den anden side er wunderlagt de almindelige selskabsretlige
ledelsesbefg@jelser 1 forhold til bestyrelsen 1 inve-
steringsforvaltningsselskabet. Det er saledes direktionen og
medarbejderne i1 investeringsforvaltningsselskabet, der skal lave opleg
og rapportere til bestyrelsen i foreningen og saledes tilvejebringe det
grundlag, pa hvilket en forenings bestyrelse skal treffe vesentlige
beslutninger om at modtage investeringsradgivning eller om
markedsfgring og salg af foreningens andele, idet de udgegr de
vasentligste omkostninger i en forening. Sadanne aftaler bliver i
foreninger, hvor § 98 fortolkningen er relevant oftest indgaet med
selskaber 1 investeringsforvaltningsselskabets ~ koncern  eller
pengeinstitutter, der er medejere af denne. Dette er et usadvanligt
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forhold, idet foreningens bestyrelse skal lade sig betjene af personer, der
ogsa har en loyalitetsforpligtelse over for foreningens nermeste mod- og
samarbejdspartnere. Dette usadvanlige forhold er baggrunden for
ordlyden 1 § 98, de to s®t bemarkninger til bestemmelsen og
Finanstilsynets fortolkning.

EU reguleringen m v.

7. Finanstilsynet kan oplyse, at UCITS-direktivet regulerer
investeringsselskaber, der ligesom de danske investeringsforeninger er
juridiske personer, og som administrerer sig selv, samt fonde, som
administreres af et administrationsselskab, og som ikke er juridiske
personer. Disse fonde kan sammenlignes med pengeinstitutternes
pensionspuljer.

I Danmark har det traditionelt varet saledes, at investeringsforeninger i
stedet for at administrere sig selv, ligesom UCITS-direktivet forudsatter,
at investeringsselskaber ggr, har overladt den daglige ledelse til et
investeringsforvaltningsselskab (administrationsselskab). Indtil for fa ar
siden ejede langt de fleste foreninger selv deres administrationsselskab,
der havde samme bestyrelse som foreningen, hvorfor der ikke var de
interessekonflikter, som Finanstilsynet har redegjort for ovenfor. Det er
Finanstilsynets opfattelse, at det ikke har betydning for sagen, at UCITS-
direktivet ikke regulere det forhold, som denne sag drejer sig om.

8. Ledelsesforholdene i de af K A/S n@vnte finansielle virksomheder er
forskellige fra investeringsforvaltningsselskabernes ledelsesforhold.
Direktionen og de ansatte i disse virksomheder er ikke underlagt to
bestyrelsers instruktionsbefgjelser og skal ikke betjene to bestyrelser,
saledes som direktionen og de ansatte i et
investeringsforvaltningsselskab skal. Det er vasentligt 1 denne
forbindelse, at de to parter (bestyrelsen i foreningen og bestyrelsen i
investeringsforvaltningsselskabet) pa vasentlige omrader (de mest
omkostningstunge omrader) har modsat rettede interesser, idet
foreningernes  indtjening ofte  vil blive formindsket, nar
investeringsforvaltningsselskabets eller koncernens indtjening forgges.

2

I skrivelse af 5. oktober 2005 har advokat I pa vegne af K A/S anfort:

(1) Det fremgar nu, at Tilsynets standpunkt baserer sig pa en tese om et
"reelt" flertal ... Dette har imidlertid ikke hjemmel i ordlyden af § 98 i
lov om finansiel virksomhed (FIL), der taler om flertallet af bestyrelsens
medlemmer, som "hverken ma vere medlemmer af ... (n@rmere
specifikation)”. Bemarkningerne til lovforslag L. 11 (oktober 2003) er i
overensstemmelse hermed, og udtrykker ligesom lovens ordlyd klart
bestemmelsens indhold som negativ i den forstand, at den foreskriver,
hvad flertallet ikke ma omfatte, men ikke positivt hvordan bestyrelsens
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flertal skal sammensattes. Det er denne sproglige klarhed, som Tilsynet
gennem anvendelsen af ordet "reelt” sgger at udviske.

Den realitet, som loven tilsigter at skabe, er at de sakaldt “uathaengige”
medlemmer af bestyrelsen i et investeringsforvaltningsselskab ikke skal
kunne majoriseres af sakaldt “ikke-uathangige” bestyrelsesmedlemmer,
i klagerens indleg af 15. juli 2005 kaldet X ... I K A/S' tilfelde betyder
sammens&tningen (2:2), at der ikke kan treffes beslutninger uden om
eller i strid med de “uafthengige” bestyrelsesmedlemmers standpunkt.
Alle bestyrelsesmedlemmerne har samme stemme (formanden har ikke
forgget stemme). I denne forbindelse ma det ogsa fremhaves, at FIL
gennem reglen 1§ 101 sikrer, at administrationen af
investeringsforeninger og specialforeninger sker uafhangigt og
udelukkende i foreningernes interesse.

Dette viser ogsa i reelle termer, at der ikke er et behov for, at der skal
vaere et positivt flertal i bestyrelsen af de sakaldt “uafhengige”
bestyrelsesmedlemmer. Det er ikke forngdent.

Bestemmelsen i § 26, stk. 2, i lov om investeringsforeninger og
specialforeninger og andre kollektive investeringsordninger m.v. (LIS)
understreger ogsa som et eksempel det foran navnte.

Det er derfor ikke rigtigt, nar Finanstilsynet ... som sin "vurdering"
anfgrer, at det fremgar af FIL § 98, at "flertallet af medlemmerne af
bestyrelsen for et investeringsforvaltningsselskab skal besta af personer
... (der er uathaengige)". Det pageldende udtryk er jo netop ikke lovens
ordlyd. Tvartimod.

(2) Om enkelte konkrete bemarkninger i Finanstilsynets redeggrelse be-
merkes fglgende:

Der er for sa vidt ikke noget usadvanligt i, at "foreningens bestyrelse
skal lade sig betjene af personer, der ogsa har en loyalitetsforpligtelse
over for foreningens nermeste samarbejdspartnere” ... Denne
problemstilling er kendt i1 andre erhvervsforhold, og er i @vrigt en
problemstilling, som er temmelig almindeligt forekommende.

Der er ingen tvivl om, at et flertal i en bestyrelse med 3 medlemmer
bestar af 2 medlemmer, og tilsvarende bestar flertallet i en bestyrelse
med 4 medlemmer af 3 medlemmer. Det er ubestrideligt rigtigt. Men det
forer ikke til det resultat, som Finanstilsynet forfagter 1 sin redeggrelse.
Det betyder, at flertallet (det vil sige 3 personer) af K A/S' bestyrelse
ikke ma vere "athengige" af de interesser, som narmere er beskrevet i
FIL § 98. Men det er heller ikke tilfeldet.

Motiverne til L 196 af 12. marts 2003 star i modsetning til motiverne til
lovforslag L. 11 af 8. oktober 2003. Motivteksten er klar pa dette punkt,
men der er i ¢vrigt ikke grund til overvejelser om "lovgivers
intentioner”. Allerede lovens ordlyd hjemler ikke Finanstilsynets
fortolkning af FIL § 98.
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Finanstilsynets gengivelse af klagerens brev af 15. juli 2005 kan ikke i
alle enkeltheder tiltredes.

Nar Finanstilsynet ... anfgrer, at der ikke i den foreliggende sag "er
grundlag for at foretage en vurdering af hvilke stemmerettigheder, der er
tillagt formanden med flere", henviser jeg til det foran anfgrte herom.
Hvis eksempelvis formandens stemme var tillagt dobbelt vaegt i K A/S,
kunne der derved opsta et flertal i en bestyrelse bestaende af et lige antal
medlemmer, men det er netop ikke tilfeeldet i denne sag.

Finanstilsynets hypotese ... om hvorfor der ikke i loven er et krav om, at
bestyrelsen skal have et lige antal medlemmer (eller et ulige antal
medlemmer), bestrides. Loven indeholder ikke ifglge sin ordlyd noget
krav herom. FIL § 98 er heller ikke et krav om, at "bestyrelsen skal have
et flertal, der er uafhengigt"” ...

Tilsynets overvejelser om FIL § 98 og § 101 som supplement hertil er
nappe treffende for denne sags bedgmmelse. Det er vel et spgrgsmal,
om § 101 har reelt indhold, hvis § 98 skal forstds som ha&vdet af
Finanstilsynet.

2

I skrivelse af 11. november 2005 har Finanstilsynet yderligere bemarket:

Ad 1. Finanstilsynets udtalelse til de generelle bemcerkninger i indlegget
A. Finanstilsynet skal indledningsvist henvise til, at sagen drejer sig om
fortolkningen af de vaernsregler, der findes 1 FIL og LIS, og som skal be-
skytte foreningerne i de tilfelde, hvor deres
investeringsforvaltningsselskab indgar i en koncern, hvori der er
selskaber, som foreningerne har indgaet en vasentlig aftale med ...

I disse tilfelde skal en forenings bestyrelse lade sig betjene af personer,
der ogsa har en loyalitetsforpligtelse over for foreningens narmeste
samarbejdspartnere. Dette usadvanlige forhold er baggrunden for
ordlyden 1 § 98, de to s®t bemarkninger til bestemmelsen og
Finanstilsynets fortolkning.

Det fremgar af bestemmelsen, at flertallet af bestyrelsens medlemmer i et
investeringsforvaltningsselskab skal besta af personer, der hverken er
medlemmer af bestyrelsen for eller ansat i depotselskabet for en
forening, som administreres af det pageldende
investeringsforvaltningsselskab, eller medlem af bestyrelsen for eller
ansat i andre selskaber i en koncern, som et sadant depotselskab er en del
af.

Som anfgrt i Finanstilsynets tidligere udtalelse, er det tilsynets vurdering,
at flertallet i en bestyrelse med fire medlemmer bestar af 3 medlemmer.
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Da bestyrelsen i K A/S har fire medlemmer, ma flertallet, det vil sige tre
af bestyrelsens medlemmer, ifglge ordlyden i § 98 1 FIL hverken vere
medlemmer af bestyrelsen for et depotselskab eller et andet selskab, som
en forening eller andre investeringsordninger, som administreres af K
A/S, har indgaet vasentlige aftaler med, eller vare medlem af
bestyrelsen for andre selskaber, som er koncernforbundne med disse
selskaber. Tilsynet brugte ordet “reelt” for at tydeligggre det, sagen
drejer sig om ... Ordet "reelt” gor ikke i sig selv nogen forskel.

Endvidere er det stadig Finanstilsynets vurdering, at bemarkningerne til
lovforslag nr. L 11 fremsat den 8. oktober 2003 til lov om @ndring af lov
om verdipapirhandel m.v., lov om finansiel virksomhed, m.fl. svarer til
bemarkningerne til lovforslag nr. 176 fremsat den 12. marts 2003 til lov
om finansiel virksomhed samt @ndringen af § 98 i FIL, idet det, der star i
bemarkningerne til L 11 om flertallet af bestyrelsens medlemmer”,
svarer til det, der star i bemerkningerne til L 176 vedrgrende forholdet
til depotselskabet, ligesom de centrale dele af lovbestemmelsen er
uzndrede.

B. Finanstilsynet er enig i, at bestyrelsessammensatningen 1 K A/S (2:2)
for en umiddelbar betragtning betyder, at der ikke kan treffes
beslutninger uden om eller i strid med de uath@ngige medlemmers
standpunkt, nar samtlige bestyrelsesmedlemmer har lige stemmeret og er
til stede.

Heroverfor skal Finanstilsynet dog anfgre, at vedtegternes bestemmelse
om “beslutningsdygtighed, nar et flertal af medlemmerne er til stede”,
betyder, at de to ath&ngige bestyrelsesmedlemmer er beslutningsdygtige,
nar ét af to gvrige bestyrelsesmedlemmer ikke er tilstede.

Det @&ndrer imidlertid ikke Finanstilsynets vurdering af, at bestemmelsen
i § 98 1 FIL, om at et flertal af bestyrelsens medlemmer ikke ma have
tilknytning til et selskab, som en forening har indgaet en vasentlig aftale
med, samt hermed koncernforbundne selskaber, er et krav om, at
bestyrelsen skal have et flertal, der er uafhangigt. Det er séledes
Finanstilsynets vurdering, at den konkrete sag skal vurderes pa baggrund
af antallet af bestyrelsesmedlemmer og disses @vrige tilknytninger,
hvorfor der ikke er grundlag for at foretage en vurdering af hverken
stemmerettigheder eller beslutningsdygtighed. Dette kan dog blive
aktuelt 1 andre sager.

C. Finanstilsynet er enig i, at bade § 101 i FIL og § 26, stk. 2 i LIS har
sammenha&ng med bestemmelsen i FIL § 98. Finanstilsynet mener dog
ikke, at de fgrst nevnte bestemmelser bevirker, at kravet 1 § 98 derved er
overflgdigt. Bestemmelsen om at et flertal af bestyrelsens medlemmer
ikke ma have tilknytning til et selskab, som en forening har indgéaet en
vasentlig aftale med, samt hermed koncernforbundne selskaber, er et
krav om, at bestyrelsen skal have et flertal, der er uathengigt.

Kravet i § 98 om et flertal af uath®ngige bestyrelsesmedlemmer [er] et
supplement til bestemmelsen 1 § 101 1 lov om finansiel virksomhed om



-41 -

at administrationen af foreninger skal vare uathengig og udelukkende i
foreningernes interesse ...

Heller ikke bestemmelsen 1 § 26, stk. 2 1 LIS om
bestyrelsessammens&tningen i foreningerne fjerner de
interessekonflikter, der er forarsaget af, at direktgren (og medarbejderne)
i et investeringsforvaltningsselskab bade udggr den daglige ledelse i en
administreret forening og i medfgr af § 27, stk. 1 1 LIS skal fglge de
anvisninger, som foreningens bestyrelse giver og pa den anden side er
underlagt de almindelige selskabsretlige ledelsesbefgjelser 1 forhold til
bestyrelsen i investeringsforvaltningsselskabet. Finanstilsynet er derfor
uenig i, at der ikke skulle vaere behov for et positivt flertal af uathengige
bestyrelsesmedlemmer i et investeringsforvaltningsselskab.

Ad 2. Finanstilsynets udtalelse til de konkrete bemcerkninger i indlegget

D. I anfgrer, at problemstillingen vedrgrende personer, som tillige har en
loyalitetsforpligtelse over for en — i dette tilfelde — forenings narmeste
samarbejdspartnere, er kendt fra andre erhvervsforhold. Finanstilsynet
skal derfor meddele, at denne problemstilling med bestemmelsen i FIL §
98 netop er sggt afklaret for sa vidt angar foreninger og inve-
steringsforvaltningsselskaber ...

E. Hvad angar indholdet af motiverne til henholdsvis L 176 af 12. marts
2003 og L 11 af 8. oktober 2003, skal Finanstilsynet gentage, at der ikke
med lovaendringen var tilsigtet nogen realitetsendring af bestemmelsen i
§ 98 i FIL, ud over tilfgjelsen af, at ogsa afthengighedsforhold til andre
selskaber end depotselskabet, hvormed en forening har indgaet
vasentlige aftaler, skulle undgas ...

F. Finanstilsynet er enig med advokat I i, at der kunne opsta et flertal i en
bestyrelse med et lige antal medlemmer, hvis eksempelvis formandens
stemme var tillagt dobbelt vaegt i K A/S. Imidlertid er det Finanstilsynets
vurdering, at den konkrete sag skal vurderes pa baggrund af antallet af
bestyrelsesmedlemmer og disses @vrige tilknytninger, hvorfor det er
ungdvendigt at foretage en vurdering af stemmerettigheder ...

G. Det er Finanstilsynets vurdering, at det fremgar af savel ordlyd som
bemarkninger til § 98 1 FIL, at et investeringsforvaltningsselskabs
bestyrelse skal have et flertal, der er uathengigt af den koncern, som
investeringsforvaltningsselskabet er en del af ...

Endvidere skal Finanstilsynet henvise til, at formuleringen af
bestemmelsen af § 98 1 FIL til dels er en viderefgrelse af tilsvarende
bestemmelser 1 lov om investeringsforeninger og specialforeninger om
sammens&tningen af foreningers og administrationsselskabers
bestyrelse, hvor der ikke var noget krav om, at en bestyrelse skal have et
lige antal medlemmer.

H. Finanstilsynet skal henvise til tilsynets udtalelse ... vedrgrende
sammenh@&ngen mellem § 98 og § 101 1 FIL. Endvidere skal
Finanstilsynet henlede opmarksomheden pa, at § 101 gelder for bade
investeringsforvaltningsselskabet bestyrelse og direktion, ligesom det
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fremgar af bestemmelsens stk. 3, hvordan eventuelle interessekonflikter,
som er opstaet, skal handteres. Bestemmelsen gelder i gvrigt for alle
investeringsforvaltningsselskaber uanset ejerforhold.

2

I skrivelse af 7. december 2005 har advokat I hertil bemarket:

Finanstilsynet kommer ... ind pa spgrgsmalet om bestyrelsens
beslutningsdygtighed og aktieselskabslovens regel i § 57, stk. 1,
hvorefter "bestyrelsen er beslutningsdygtig, nar over halvdelen af
samtlige medlemmer er til stede, for sa vidt der ikke efter vedtewgterne
stilles stgrre krav". Finanstilsynets bemarkninger det pagaldende sted
... er en analyse af den situation, der kan opsta i en bestyrelse, der bestar
af 4  medlemmer, hvoraf 2 er sakaldt “afhangige"
bestyrelsesmedlemmer, medens de 2 gvrige er sakaldt "uafhangige"
bestyrelsesmedlemmer. Finanstilsynets analyse det pagaldende sted er
rigtig, men den fgres ikke til ende. Det af Finanstilsynet papegede
fenomen er nemlig ikke saregen for den pageldende
bestyrelsessammensatning. Feenomenet er generelt. Det gaelder ogsa ved
andre bestyrelsessammens&tninger. Tenker man sig eksempelvis en
bestyrelse sammensat af 7 personer og fglger Finanstilsynets tankegang,
saledes at 4 af disse er sakaldt "uathengige", medens 3 af
bestyrelsesmedlemmerne er sakaldt "ikke uafhangige", vil forfald af 2
sakaldt "uafh@ngige" medlemmer ikke betyde, at bestyrelsen ikke er
beslutningsdygtig, jfr. aktieselskabslovens ovenfor citerede regel. Ogsa i
denne situation vil de 3 sakaldt ‘"ikke uafhengige" be-
styrelsesmedlemmer kunne treeffe beslutning og majorisere de gvrige sa-
kaldt "uafha@ngige" bestyrelsesmedlemmer, der ikke har haft forfald i det
pageldende mgde. Da Finanstilsynet efter sit eget udsagn mener, at
eksempelvis en bestyrelse sammensat af 7 medlemmer, hvoraf de 4 er
sakaldt "uathaengige", medens de gvrige ikke er det, ikke giver anledning
til problemer 1 relation til reglerne 1 lov om finansiel virksomhed m.v., er
den pageldende overvejelse ikke treffende for afggrelsen af den
foreliggende sag.

2

Ved skrivelser af 17. januar 2006 og 10. marts 2006 er henholdsvis Finanstilsynet

og advokat I fremkommet med yderligere bemarkninger til sagen.

Ankenavnet har ikke fundet grundlag for at imgdekomme en anmodning fra

advokat I om mundtlig forhandling af sagen.

Ankenaevnet udtaler:
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I lov om finansiel virksomhed § 98 som @&ndret ved lov nr. 1171 af 19. december

2003 hedder det:

“Flertallet af bestyrelsens medlemmer i et
investeringsforvaltningsselskab ma hverken vare medlemmer af
bestyrelsen for et depotselskab eller et andet selskab, som en forening
eller andre investeringsordninger, som administreres af det pageldende
investeringsforvaltningsselskab, har indgaet vesentlige aftaler med, eller
vare ansat i depotselskabet eller i et andet selskab, som en forening, eller
andre investeringsordninger, som administreres af det pagaeldende
investeringsforvaltningsselskab, har indgaet vaesentlige aftaler med, eller
vere medlem af bestyrelsen for eller ansat i andre selskaber, som er
koncernforbundne med disse selskaber.”

I lovforslagets bemarkninger til nevnte @ndring af § 98 i lov om finansiel
virksomhed hedder det blandt andet (Folketingstidende 2003/2004, tilleg A, s.
312):

”Det foreslas som noget nyt, at flertallet af medlemmerne af bestyrelsen
for et investeringsforvaltningsselskab ikke ma vere medlemmer af
bestyrelsen for eller ansat i selskaber, som en forening eller andre
investeringsordninger, som administreres af
investeringsforvaltningsselskabet, har indgaet vasentlige aftaler med,
eller veere medlem af bestyrelsen for eller ansat i andre selskaber, som er
koncernforbundne med disse selskaber.”

Der er mellem K A/S og Finanstilsynet enighed om, at to af de i alt fire
medlemmer af bestyrelsen for K A/S har en tilknytning til selskaber som
omhandlet 1 § 98 i1 lov om finansiel virksomhed, og at de to gvrige bestyrelses-

medlemmer ikke har en sadan tilknytning.

Da flertallet af medlemmer af bestyrelsen for K A/S saledes ikke har en
tilknytning til selskaber som omhandlet i § 98 i lov om finansiel virksomhed, er
sammens&tningen af bestyrelsen for K A/S ikke 1 strid med denne

lovbestemmelse.

Anken@vnet oph@ver derfor Finanstilsynets afggrelse af 1. juli 2005.
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3) Kendelse af 26. oktober 2006 (J.nr. 2005-0002561).

Livsforsikringsselskab pabudt at bringe de af selskaberne @ndrede regler for

beregning af bonustillegsforsikringer 1 overensstemmelse med

rimelighedsprincippet i lov om finansiel virksomhed § 21.

Lov om finansiel virksomhed § 20, stk. 1, nr. 2 og § 21, stk. 1, stk. 5 og stk. 6 og

kontributionsbekendtegrelsen § 5, stk. 2.

(Cato Baldvinsson, Holger Dock, Lise Hggh, Suzanne Helsteen og Ulla Staal)

Ved skrivelse af 21. april 2004 har advokat A pa vegne af K1 A/S og K2 A/S
(herefter K A/S) klaget over Finanstilsynets afggrelser af 26. marts 2004, hvorved
tilsynet har pabudt selskaberne at bringe de af selskaberne anmeldte @ndrede
regler for beregning af bonustillegsforsikringer i overensstemmelse med

rimelighedsprincippet i lov om finansiel virksomhed § 21.

Klagen har veret tillagt opsa@ttende virkning.

Sagens omstandigheder:

I to enslydende afggrelser af 26. marts 2004 fra Finanstilsynet til K A/S hedder
det:

”I brev af 3. februar 2000 anmeldte selskabet @ndrede regler for
beregning af bonustillegsforsikringer, herunder fglgende regel:

"Fra 1. januar 2001 og indtil videre geelder:

For forsikringer med forsikringsdele pa grundlag med over 4% p.a. i
teknisk rente beregnes bonustillegsforsikringer pa det for forsikringen
anvendte tekniske grundlag med teknisk rente 0,4785% p.a. (svarende til
en opggrelsesrente pa 0% p.a.)".

Finanstilsynet finder, at den anmeldte regel er i strid med rimelig-
hedsprincippet, jf. § 21 i lov om finansiel virksomhed.

Tilsynets afggrelse er begrundet i fglgende forhold:

1. Tegningsgrundlaget for den optjente bonus vil med reglen athenge
af hvilken bonusanvendelse, der er aftalt pa policen, uanset at gvrige
forhold matte veere identiske.

De kunder, der har valgt at fa udbetalt bonus kontant, far med
@ndringen en fordel i forhold til de kunder, der har aftalt, at bonus
anvendes til kgb af tillegsforsikring. Dette skyldes, at de kunder, der
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har valgt at fa udbetalt bonus kontant, kan indskyde den udbetalte
bonus pa nytegningsgrundlaget, dvs. 2 % grundlaget. De kunder, der
har aftalt, at bonus anvendes til kgb af tillegsforsikringer, har med
den anmeldte regel ikke denne mulighed.

Forskellig bonusanvendelse indebarer - isoleret set - ingen forskel 1
selskabets risiko. Risikoen afhanger af det tegningsgrundlag, hvorpa
bonus — wuanset anvendelse - indskydes. I lyset af, at
forsikringstagerne ikke omkostningsfrit har mulighed for at foretage
et nyt valg for sa vidt angar bonusanvendelsen, jf. punkt 3 nedenfor,
indeberer reglen saledes en urimelig forskelsbehandling mellem
forsikringstagere, der har valgt forskellig bonusanvendelse.

2. Den anfgrte regel gelder ikke for eksisterende forsikringer, hvor alle
forsikringsdele har en teknisk rente lavere end 4 procent. For disse
forsikringer anvender selskabet en teknisk rente pa 2 % for
bonustillegsforsikringer og premieforhgjelser. Reglen galder heller
ikke for nye forsikringer. Nye forsikringer tegnes med en teknisk
rente pa 2 % og en teknisk rente pa 2 % for bonustilleegsforsikringer
og premieforhgjelser.

Forsikringstagere med en teknisk rente over 4 % stilles saledes
ringere end forsikringstagere med en teknisk rente pa under 4 %,
uagtet at selskabets risiko forbundet med disse bonustil-
leegsforsikringer er ens.

3. Ifglge det til Finanstilsynet oplyste, har selskabet ikke indhentet
samtykke fra de bergrte kunder til, at selskabet ved beregning af
bonustillegsforsikringer for deres forsikringer anvender et teknisk
grundlag med teknisk rente 0,4785 % p.a. (svarende til en
opggrelsesrente pa 0 % p.a.). De forsikringstagere, hvis forsikringer
er omfattet af den omtalte anmeldelse, kan ikke protestere mod
denne @ndring, uden at de med store omkostninger skal ophave
kontrakterne.

Tilsynet skal bemerke, at det er selskabets ansvar at vurdere, om det er
betryggende at tilskrive bonus og i hvilket omfang, der kan tilskrives
bonus. Hvis der tilskrives bonus, skal det ske i overensstemmelse med
det med kunderne aftalte og i overensstemmelse med lovgivningens
rimelighedsprincip.

Finanstilsynet skal i medfor af § 21, stk. 6, i lov om finansiel virksomhed
pabyde selskabet at &ndre anmeldelsen af 3. februar 2000, saledes at den
bringes i overensstemmelse med lovens rimelighedsprincip.

Finanstilsynet skal anmode om, at selskabet inden én maned indsender
en redeggrelse til Finanstilsynet om, hvordan selskabet agter at forholde
sig 1 forhold til de nuvarende kunder og for den gkonomiske
konsekvens, som Finanstilsynets afggrelse har for selskabet.

2
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I klageskrivelsen af 21. april 2004 har advokat A pa vegne af K A/S anfort
fglgende:

1. De paklagede afggrelser

Ved breve af 3. februar 2000 anmeldte en rakke liv- og pensions-
selskaber under K A/S nogle @ndringer i de bonusregulativer, som hidtil
havde varet galdende for selskaberne. Andringerne vedrgrte reglerne
for den tekniske rente, der anvendes ved bonustillegsforsikringer. Der
blev blandt andet anmeldt fglgende nye regel:

“Fra 1. januar 2001 og indtil videre gelder:

For forsikringer med forsikringsdele pa grundlag med over 4% p.a.
i teknisk rente beregnes bonustillegsforsikringer pa det for
forsikringen anvendte tekniske grundlag med teknisk rente
0,4785% p.a. (svarende til en opggrelsesrente pa 0% p.a.).

For gvrige forsikringer beregnes bonustilleegsforsikringer pa det
for forsikringen anvendte tekniske grundlag med en opgg-
relsesrente svarende til den pa tidspunktet for beregningen
gxldende maksimale grundlagsrente for nytegning [...]”

Ved de paklagede afggrelser af 26. marts 2004 meddelte Finanstilsynet,
at det fgrste led i den anmeldte regel vedrgrende bonustillegsforsikringer
for forsikringer med over 4% p.a. 1 teknisk rente fandtes at vare i strid
med rimelighedsprincippet i § 21 i lov om finansiel virksomhed. ...

K A/S er uenig i Finanstilsynets opfattelse af, at det fgrste led i den
anmeldte regel er 1 strid med rimelighedsprincippet 1 § 21 1 lov om
finansiel virksomhed og nedlegger som fglge heraf pastand om, at de
ved de paklagede afggrelser meddelte pabud ophaves.

2

I skrivelse af 10. juni 2004 har advokat A uddybet klagen:

1. Pastand

K A/S nedlegger pastand om, at pabudene meddelt ved Finanstilsynets
afggrelser af 26. marts 2004 oph@ves, subsidiart at sagerne hjemvises til
Finanstilsynet til fornyet behandling.
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3. Sagens omstendigheder

Sagen vedrgrer anmeldelser fra K A/S om stgrrelsen af grundlagsrenten
pa visse bonustilleegsforsikringer tegnet af forsikringstagere, med hvem
der er aftalt denne form for anvendelse af bonus.

I henhold til § 30, stk. 1, nr. 3, i lov om forsikringsvirksomhed, der var
geldende pa anmeldelsestidspunktet den 3. februar 2000, skulle et
livsforsikringsselskab til Finanstilsynet anmelde “regler for beregning og
fordeling af overskud til forsikringstagerne og andre berettigede efter
forsikringsaftalerne”.

Det var fastsat 1 § 31, stk. 1, at de anmeldte forhold skulle "vare
betryggende og rimelige over for den enkelte forsikringstager og andre
berettigede efter forsikringsaftalerne”.

Tilsvarende regler findes nu i lov om finansiel virksomhed, der tradte i
kraft den 1. januar 2004. I henhold til § 20, stk. 1, nr. 3, skal reglerne for
beregning og fordeling af realiseret resultat anmeldes. Kravene til, at de
anmeldte forhold skal vere betryggende og rimelige, fremgar af § 21,
stk. 1.

Rimelighedsprincippet indebarer, at beregning og fordeling af realiseret
resultat, herunder bonus, skal fgre til en rimelig fordeling. Ifglge
bestemmelsens forarbejder skal fordelingen afspejle det forhold,
hvorefter der er bidraget til resultatet. Dette kontributionsprincip har
siden 2001 varet udmgntet i bekendtggrelsesform, senest bekendtggrelse
nr. 247 af 2. april 2004.

Bonus kan anvendes pa flere mader:

Ved tilskrevet bonus anvendes bonus til tegning af bonustillegsfor-
sikringer, det vil sige forhgjelse af de aftalte forsikringsydelser.

Ved opsparet bonus anvendes bonus til en sa@rskilt opsparing, der med
tilleeg af renter udbetales under ét, nar forsikringstiden udlgber.

Ved kontant bonus udbetales bonus med intervaller til den forsikredes
arbejdsgiver.

Anvendelse af bonus er reguleret i forsikringsaftalen, som henviser til
selskabets geldende bonusregulativer.

I 1970’erne var der for visse firmapensionsordninger mulighed for at
vaelge kontant bonus, som blev udbetalt til arbejdsgiveren, jf. afsnit 6.2
nedenfor. I dag er tilskrevet bonus den almindelige anvendelsesform.

K A/S anmeldte ved breve af 3. februar 2000 til Finanstilsynet en
@ndring af sine bonusregulativer. Endringen angik den grundlagsrente,
som gelder for bonustillegsforsikringer, og tradte i overensstemmelse
med anmeldelserne i kraft den 1. januar 2001. ZAndringen indebar, at
bonustillegsforsikringer pa forsikringer med hgj grundlagsrente (over
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4%) fremover ville blive tegnet med en lav grundlagsrente (en teknisk
rente pa 0,4785% svarende til en opggrelsesrente pa 0%).
Bonustilleegsforsikringer pa forsikringer med grundlagsrente pa under
4% ville fremover blive tegnet med en grundlagsrente svarende til den
for nytegning maksimalt tilladte.

Finanstilsynet fandt i sine afggrelser af 26. marts 2004, at forskellen i
grundlagsrente  for bonustillegsforsikringer var 1 strid med
kontributionsprincippet. ...

4. Manglende hjemmel

En sa vidtgaende befgjelse for Finanstilsynet, som de meddelte pabud
forudseatter, kan ikke stgttes pa en udvidende fortolkning, men ma have
klar hjemmel i lovens tekst. Dette fortolkningsprincip har stgtte i fast
retspraksis, saledes Hgjesterets dom gengivet i UfR 1985.125 H.

Som hjemmel for pabudene henviser Finanstilsynet i afggrelserne af 26.
marts 2004 til § 21, stk. 6, i lov om finansiel virksomhed. I § 21, stk. 6,
er fastsat, at safremt kravene i § 21, stk. 1, ikke er opfyldt, skal
Finanstilsynet pabyde livsforsikringsselskabet at foretage de forngdne
@ndringer. § 21, stk. 1, henviser tilbage til § 20, stk. 1, hvorefter det
tekniske grundlag, blandt andet vedrgrende “regler for beregning og
fordeling af realiseret resultat”, jf. nr. 3, skal anmeldes. Efter § 21, stk. 2,
skal de anmeldte regler for “beregning og fordeling” af det realiserede
resultat fgre til en rimelig fordeling.

Afggrende for Finanstilsynets hjemmel til at meddele pabudene er, om
de anmeldte forhold angar “beregning og fordeling” af realiseret resultat,
jf. § 20, stk. 1, nr. 3, og § 21, stk. 2, eller om der er tale om anvendelse af
den del af resultatet, der er blevet fordelt som bonus.

Der er fastsat nermere bestemmelser om “beregning og fordeling” af
realiseret resultat i bekendtggrelsen om kontributionsprincippet, der har
hjemmel i § 21, stk. 5, i lov om finansiel virksomhed.

Om “beregning” er i § 2, stk. 1, fastsat, at der ved realiseret resultat
forstas regnskabsperiodens forsikringstekniske resultat fgr overfgrt
investeringsafkast, pensionsafkast, tilskrivning af bonus og @ndringer i
kollektivt bonuspotentiale, s@rlige bonushensattelser mv.

”Fordeling” angar i henhold til forarbejderne til § 20, stk. 1, i lov om
finansiel virksomhed fordeling af realiseret resultat mellem de enkelte
forsikringer, forsikringsbestanden som helhed, herunder kollektivt
bonuspotentiale, og egenkapitalen. Fordeling af realiseret resultat
mellem forsikringsbestanden og egenkapitalen er nermere reguleret i § 4
i bekendtggrelsen om kontributionsprincippet (’det beregningsmassige
kontributionsprincip”). Den del af realiseret resultat, som herefter
tilkommer forsikringsbestanden, fordeles mellem de enkelte forsikringer
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i overensstemmelse med § 5 (’det fordelingsmassige
kontributionsprincip”).

I forbindelse med udsendelse af den fgrste bekendtggrelse om kon-
tributionsprincippet anfgrte Finanstilsynet i brev af 9. februar 2001 til
samtlige livsforsikringsselskaber om bekendtggrelsens § 5, at “den
regulerer ikke selve bonusanvendelsen”. Heller ikke senere
bekendtggrelser medtager bestemmelse om, hvorledes det belgb, som
fordeles til de enkelte policer som bonus, skal eller kan anvendes.
Baggrunden herfor er, at hjemlen for bekendtggrelsen i § 21, stk. 5, i lov
om finansiel virksomhed - pa samme made som hjemlen for pabudene i
§ 21, stk. 6 - er begrenset til “beregning og fordeling” af realiseret
resultat. Hjemmelsbestemmelserne omfatter ikke anvendelse af resultat
fordelt som bonus.

Til belysning af forskellen mellem “beregning og fordeling” pa den ene
side og “anvendelse” pa den anden side kan peges pa de forelgbige
resultater af det arbejde, som Det Finansielle Virksomhedsrad igangsatte
i december 2001. Formalet er pa grundlag af en drg¢ftelse mellem
Finanstilsynet og Forsikring & Pension at udarbejde en rapport, hvori de
grundleggende principper for bonus beskrives. I det foreliggende udkast
til rapporten er anfort, jf. pkt. 3.1:

”Nar en livsforsikringsvirksomheds ledelse beslutter at tilskrive
bonus til de enkelte forsikringstagere, fglger det af de aftaler,
livsforsikringsvirksomheden har indgaet, eller den praksis,
livsforsikringsvirksomheden har fulgt, hvordan disse midler skal
anvendes til fordel for de forsikrede.

Der er ikke 1 tilsynslovgivningen regler for anvendelse af bonus,
og det er saledes op til den enkelte livsforsikringsvirksomhed at
aftale bonusanvendelsen med forsikringstagerne.
Bonusanvendelsen er ikke en del af det tekniske grundlag. Det
tekniske grundlag, jf. LFV § 30, stk. 1, nr. 3, omfatter alene
reglerne for beregning og fordeling af realiseret resultat. Historisk
har mange livsforsikringsvirksomheder imidlertid 1
bonusregulativet, som er anmeldt til tilsynet i henhold til LFV §
30, stk. 1, nr. 3, angivet, hvilke muligheder for bonusanvendelse
livsforsikringsvirksomheden tilbyder. Dette @ndrer imidlertid ikke
pa det forhold, at det af aftalerne skal fremga, hvilken
bonusanvendelse der er aftalt. I praksis har der i mange tilfelde
alene veret tale om en generel henvisning til bonusregulativet.”

Senere i rapporten tilfgjes, jf. pkt. 4.2:

“Bonusanvendelsen er ikke en del af det tekniske grundlag, der
skal anmeldes til Finanstilsynet, men historisk er der forskel
mellem livsforsikringsvirksomhederne pa, om bonusregulativet
kun regulerer forhold af offentligretlig karakter, sa regulativet
‘alene’ er et mellemvarende mellem Finanstilsynet og
livsforsikringsvirksomheden, eller om ogsa bonusanvendelsen er
en del af det anmeldte bonusregulativ ...
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Det forhold, at livsforsikringsvirksomhederne har anmeldt
bonusanvendelsen som en del af det anmeldte bonusregulativ,
indebarer imidlertid ikke, at Finanstilsynet har en hjemmel til at
vurdere, om bonusregulativets indhold vedrgrende bonus-
anvendelse er rimelig.”

Der har veret enighed om de gengivne afsnit mellem Finanstilsynet og
Forsikring & Pension.

Anvendelse af bonus, eksempelvis valg mellem kontant og tilskrevet
bonus, eller vilkar for tegning af bonustillegsforsikring, ligger uden for
§ 30, stk. 1, nr. 3, i lov om forsikringsvirksomhed og den tilsvarende
bestemmelse i § 20, stk. 1, nr. 3, i lov om finansiel virksomhed samt
gvrige bestemmelser om det tekniske grundlag. Praksis i blandt andet K
A/S for at omtale bonusanvendelse 1 bonusregulativerne @ndrer ikke
herpa.

Det fglger af det anfgrte, at der ikke i medfgr af § 21, stk. 6, kan
udstedes pabud angaende bonusanvendelse. Sadanne pabud vil vere i
strid med bestemmelsens ordlyd og uden stgtte i praksis.

Hjemlen i § 21, stk. 6, omfatter heller ikke administration af de enkelte
forsikringsaftaler pa grundlag af forhold anmeldt i medfgr af § 20, stk. 1,
ligesom bedgmmelse af fglgerne for den enkelte forsikringsaftale af en
@ndring af anmeldte forhold ligger uden for Finanstilsynets kompetence.

Den @ndring, som K A/S anmeldte den 3. februar 2000, angik ikke
beregning og fordeling af realiseret resultat, herunder bonus. Andringen
havde séledes ikke betydning for, hvilke dele af det realiserede resultat
der blev fordelt til de enkelte forsikringstagere. Denne fordeling
foretages efter hidtidige principper. Derimod angik @ndringen
anvendelse af de saledes fordelte belgb til tegning af
bonustillegsforsikringer med bestemte grundlagsrenter. At @ndringen
angik anvendelse af bonus - modsat beregning og fordeling - fremgar
udtrykkeligt af Finanstilsynets afggrelser af 26. marts 2004, hvor ordet
“bonusanvendelse” anvendes adskillige gange.

Finanstilsynets pabud er siledes uden hjemmel i lovgivningen og ma
ophaves.

Anvendelse af bonus hviler pa forsikringsaftalen og er et forhold mellem
selskabet og forsikringstagerne. Det er forsikringstagerne - ikke
Finanstilsynet - som eventuelt ville kunne fremsette krav over for
selskabet. Maske det er forklaringen pa, at Finanstilsynet i sine
afgerelser af 26. marts 2004 knytter bemarkninger til den aftalemassige
hjemmel for @ndringen af bonusregulativerne, jf. afsnit 6.2
afslutningsvis.

5. Processuelle anbringender
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For det tilfelde, at Ankenavnet finder, at Finanstilsynets pabud har
hjemmel i § 21, stk. 6, i lov om forsikringsvirksomhed, anfgres i afsnit 5
og 6 yderligere anbringender til stgtte for K A/Ss pastand.

5.1 Pabudenes indhold

De meddelte pabud savner et precist, retligt indhold, idet K A/S i
henhold til ordlyden blot palegges at “endre anmeldelsen af 3. februar
2000, séaledes at den bringes i overensstemmelse med lovens
rimelighedsprincip”.

I henhold til § 21, stk. 6, 1 lov om finansiel virksomhed “skal Fi-
nanstilsynet pabyde livsforsikringsselskabet at foretage de forngdne
@ndringer”’. Finanstilsynet har imidlertid ikke anfgrt, hvilke @ndringer
der matte vare forngdne. Ej heller har Finanstilsynet anfgrt, hvilket
tidspunkt @ndringerne skal have virkning fra.

Der er fast retspraksis for, at pabud, som ikke kan efterkommes, er
ugyldige. Princippet anvendes, safremt pabudet ikke kan efterkommes
som fglge af faktiske hindringer, saledes i UfR 1976.301 H angaende et
pabud om lovligggrelse af installationer meddelt en installatgr, som var
ophgrt med sin virksomhed. Det samme princip anvendes, safremt
hindringen bestar i retlige forhold, som adressaten ikke er herre over. I
UfR 1994.680 H fastslog Hgjesteret, at et pabud til en langiver, hvis
efterlevelse kraevede @ndring af en bestaende laneaftale med bindende
virkning ogsa for lantager, matte have klar lovhjemmel. Princippet ma
tillige anvendes, hvor hindringen for, at pabudet ikke kan efterkommes,
er pabudets manglende retlige indhold.

Poul Andersen anfgrer i "Dansk Forvaltningsret”, 5. udgave (1965), side
424

’I Processen er det en Grunds@tning, at Domme skal have en vis
endelig og bestemt Karakter, og noget tilsvarende maa gelde for
Forvaltningsakter. Mangler en Forvaltningsakts Indhold den
forngdne Bestemthed, er den ugyldig.”

Helt tilbage i UfR 1898.680 H tiltradte Hgjesteret, at et tilhold meddelt
en virksomhed var ugyldigt, “eftersom der savnes ethvert Holdepunkt
for, med hvilke Begrensninger Driften vilde vere at udgve for ikke at
komme 1 Strid med Tilholdet”. Poul Andersen navner en rakke
yderligere tilfaelde, hvortil fra nyere praksis kan tilfgjes UfR 1997.1319,
UfR 1997.1557 og UfR 1999.286 omtalt i Carl Aage Ngrgaard m.fl.,
“Forvaltningsret: sagsbehandling”, 5. udgave (2001), side 281.

Det ma antages at udggre en veasentlig betingelse for Finanstilsynets
hjemmel til at meddele pabud i medfgr af lov om finansiel virksomhed,
at adressaten for et pabud kan danne sig et fyldestggrende indtryk af
indholdet.

Pabud, som ikke lever op til disse krav, er ikke gyldige pabud.
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5.2 Sagsbehandlingstid

Sagsbehandlingstiden har varet overraskende lang. Anmeldelserne blev
indsendt til Finanstilsynet den 3. februar 2000, og der gik mere end fire
ar, fgr Finanstilsynets afggrelser forela den 26. marts 2004.

Anmeldelserne blev modtaget i Finanstilsynet knap 11 maneder fgr deres
ikrafttreden den 1. januar 2001. Finanstilsynet havde forngden tid til
forinden at afggre, om den anmeldte @ndring var i overensstemmelse
med lovgivningen.

Eftersom K A/S ikke den 1. januar 2001 havde modtaget nogen
henvendelse fra Finanstilsynet angaende den anmeldte @ndring, havde
selskabet en berettiget forventning om, at @ndringen var 1
overensstemmelse med lovgivningens krav.

I den forbindelse henvises til den redeggrelse, som professor, dr.jur.
Mogens Koktvedgaard pa foranledning af Finanstilsynet afgav i 1991 om
liberalisering ~ vedrgrende  det  aktuarmassige  tilsyn  med
livsforsikringsvirksomhed. Redeggrelsen 1a til grund for an-
meldelsessystemets indfgrelse med lov nr. 1062 af 23. december 1992. 1
redeggrelsen er anfogrt, jf. side 29, at ”[d]et ligger ... i sagens natur, at
Finanstilsynet bgr vere s@rdeles tilbageholdende med at gribe ind over
for forhold, der upatalt har veret benyttet i en l&engere periode”.

Den omstendighed, at Finanstilsynets afggrelser i denne sag er
fremkommet mere end tre ar efter de anmeldte @ndringers ikrafttraeden,
indebarer, at en omggrelse med virkning tilbage til 1. januar 2001 vil
vaere ganske omkostningskrevende. De direkte omkostninger forbundet
med en omggrelse vil udggre et betydeligt millionbelgb. Hertil kommer
en betydelig forggelse af hens@ttelser som fglge af ggede renterisici.

Under disse ekstraordinere omstendigheder bgr sagsbehandlingstidens
lengde medfgre, at Finanstilsynet ikke kan meddele pabud som de
paklagede, safremt de har tilbagevirkende kraft til den 1. januar 2001.

5.3 Partshgring

Finanstilsynets afggrelser hviler pa en raekke antagelser om den faktiske
udformning af blandt andet tegningsgrundlag og bonusanvendelse. I strid
med forvaltningslovens § 19 blev K A/S ikke af Finanstilsynet gjort
bekendt med antagelserne og fik derfor ikke lejlighed til at fremkomme
med en udtalelse, inden pabudene blev udstedt.

Partshgring af K A/S kunne have haft veasentlig betydning for
Finanstilsynets afggrelse. Som anfgrt neden for 1 afsnit 6.2 er en rekke
af Finanstilsynets antagelser ukorrekte og afggrelsesgrundlaget
ufuldstendigt. Finanstilsynet har sdledes ikke varet bekendt med
fglgende forhold:
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at der for hver forsikringsaftale er én premie og én ydelse, ligesom der
udloddes ét bonusbelgb, hvorfor aftalens elementer, eksempelvis
enkelte bonustillegsforsikringer, ikke kan vurderes isoleret,

at K A/S administrerer forsikringer saledes, at forsikringer tegnet med
en hgj grundlagsrente ikke vil fa den gennemsnitlige grundlagsrente
reduceret til et lavere niveau, end hvad der galder for nytegning

at bonus alene udbetales kontant pa 171 policer, svarende til 0,06% af
bestanden, der saledes ikke er egnede som grundlag for en
sammenligning med tilskrevet bonus,

at bonus pa de 171 policer ikke udbetales til de enkelte forsikrede, men
til deres arbejdsgivere, hvorfor de forsikrede ikke selv kan vaelge at
anvende det udbetalte belgb til tegning af yderligere forsikring,

at bonus ved kontant udbetaling efterfulgt af nytegning ville blive
reduceret som fglge af omkostningsbidrag og arbejdsmarkedsbidrag
samt eventuel personskat, og

at de forsikrede i alle tilfeelde ikke ville have krav pa at kunne tegne
sadan yderligere forsikring, idet tegning heraf modsat
bonustillegsforsikringer ikke er pligtmessig for selskabet.

Det fglger af retspraksis, herunder Hgjesterets domme gengivet i UfR
1999.1337 H og UfR 2000.1357 H, at manglende partshgring indebarer
ugyldighed, medmindre forvaltningsmyndigheden kan godtggre, at den
manglende iagttagelse af hgringsforskriften var uden afggrende
betydning for afggrelsen. Kan det ikke udelukkes, at en afggrelse i
tilfelde af partshgring var blevet en anden, er afggrelsen ugyldig, se
hertil UfR 1996.1462 H og UfR 1999.581 H.

I den foreliggende sag kan det ikke udelukkes - og det forekommer
endog sandsynligt - at Finanstilsynet havde undladt at udstede pabudene,
safremt afggrelsesgrundlaget havde veret i overensstemmelse med de
faktiske  oplysninger. Tilsides®ttelsen af den grundleggende
forvaltningsretlige regel - pligten til at partshgre - ma medfgre
pabudenes ugyldighed.

6. Materielle anbringender ud over pabudenes hjemmel

Giver Erhvervsanken®vnet ikke K A/S medhold i, at afggrelserne er
ugyldige som fglge af manglende hjemmel eller som fglge af
processuelle mangler - eller af disse grunde ma hjemvises til
Finanstilsynet til fornyet behandling - ggr K A/S geldende, at
afggrelserne hviler pa en fejlagtig udleegning af lovgivningens principper
om rimelighed og kontribution. Selv safremt Erhvervsankenavnet matte
finde, at de meddelte pabud angar “beregning og fordeling” af realiseret
resultat underlagt Finanstilsynets kontrol, anmodes Ankenavnet siledes
om at ophave de meddelte pabud.

6.1 ZAndringen af bonusregulativerne
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Rimelighedsprincippet - som nu fastsat 1 § 21, stk. 1, i lov om finansiel
virksomhed - indeberer, at beregning og fordeling af realiseret resultat,
herunder bonus, skal vare betryggende og rimelig over for de enkelte
forsikringstagere.

Ifglge bestemmelsens forarbejder gelder et kontributionsprincip,
hvorefter fordelingen skal afspejle det forhold, hvormed der er bidraget
til overskudsdannelsen. Ved vurderingen tages i forngdent omfang
hensyn til forsikringernes forskellige karakteristika med hensyn til risici,
omkostninger og forrentning, ligesom en rimelig fordeling vil afh@nge
af de konkrete forhold 1 forsikringsbestanden, herunder de
kontraktmassige  forpligtelser over for de forsikrede. At
kontributionsprincippet er udgangspunktet, indebarer, at den beregnede
og fordelte bonus ikke varigt ma afvige veasentligt herfra, medmindre
andet fglger af forsikringsaftalernes indhold.

Ved fordeling af bonus skal K A/Ss forsikringsaftaler saledes
sammenholdes med hinanden. Med henblik herpa skal hver aftale ses
som ét hele. Rimelighedsprincippet udtrykker ikke en fast og konkret
regel, men en retlig standard, i forhold til hvilken forsikringsselskaberne
ma indrgmmes en betydelig skgnsmargin.

I overensstemmelse med kontributionsprincippet kan @ndringer i1 et
bonusregulativ vaere begrundet i @ndrede faktuelle forhold, eksempelvis
udviklingen 1 markedsrenten eller den forventede levetid. Forinden
anmeldelsen af en @ndring af bonusregulativer, gennemgas endringen
ngje af K A/Ss ansvarshavende aktuar, som sikrer sig, at @&ndringen er i
overensstemmelse med rimelighedsprincippet og betryggende for
forsikringstagerne.

Finanstilsynets hjemmel til at meddele pabud i medfgr af § 21, stk. 6, i
lov om finansiel virksomhed ma fortolkes pa denne baggrund.

Hjemlen til at meddele pabud - og tilsidesztte den ansvarshavende
aktuars vurdering af, hvad der er rimeligt og betryggende over for
forsikringstagerne og andre berettigede - ma vare forbeholdt tilfaelde af
kvalificeret tilsidesattelse af rimelighedsprincippet.

Med @ndringen anmeldt den 3. februar 2000 blev fastsat forskellige
grundlagsrenter for bonustillegsforsikringer athaengigt af forsikringens
oprindelige grundlagsrente. Denne @®ndring var 1 overensstemmelse med
rimelighedsprincippet af fglgende grunde:

For hver forsikringsaftale i K A/S er der én pre@mie og én garanteret
ydelse. Tilsvarende beregnes og udloddes ét bonusbelgb pr.
forsikringsaftale. Nar  bonus anvendes  til  tegning  af
bonustillegsforsikring, forhgjes den garanterede ydelse. Har bo-
nustillegsforsikringen en anden grundlagsrente end den oprindelige
forsikring, vil der ske en justering af forsikringens gennemsnitlige
grundlagsrente.
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Det er selskabets ansvar at vurdere, om og i hvilket omfang det er
betryggende at tilskrive bonus. Vurderingen kan ikke foretages
uvathengigt af bonusanvendelsen, herunder af tegningsgrundlaget for
eventuelle bonustillegsforsikringer. Jo hgjere grundlagsrente, desto
stgrre forpligtelser vil selskabet patage sig ved tegning af bo-
nustillegsforsikringer, og desto mindre vil den bonus blive, som
selskabet finder det betryggende at tilskrive.

Hovedprincippet i K A/S er, at alle forsikringsaftaler sa vidt muligt inden
for eget aftalegrundlag skal betale for egen risiko. Ydelsesgarantier
beregnet pa grundlag af en hgj grundlagsrente indebezrer en stgrre
finansiel risiko end ydelsesgarantier beregnet med en lav grundlagsrente.
Jo hgjere grundlagsrenten er, desto stgrre afkast kraves for, at
ydelsesgarantien over tid kan opfyldes - og desto stgrre er
omkostningerne hertil i form af ggede hens@ttelser og mindre bonus til
fordeling.

Som anfgrt i Finanstilsynets rapport om betaling for rentegaranti fra
1998, jf. pkt. 3.3.1, kan kontributionsprincippet derfor indebzre et
behov for, at de forsikringstagere, der har den hgje garanti, betaler for
den ekstra risiko, de indebzrer for selskabet 1 forhold til
forsikringstagere med den lavere garanti”. Det gelder navnlig i ar som
de seneste, hvor markedsrenten ikke vesentligt overstiger den hgje
grundlagsrente. Betaling for en ekstra renterisiko kan ske ikke blot
kontant og direkte, eksempelvis ved reduktion af bonus, men ogsa pa
andre mader. I en konkret afggrelse af 26. november 2001 fandt
Finanstilsynet det “foreneligt med lov om forsikringsvirksomhed, at
selskaber, der hidtil har fastsat bonusrenten ud fra afkastet af selskabets
samlede investeringer, saledes at alle forsikringer fik samme bonusrente
(det sakaldte gennemsnitsprincip), i stedet opdeler forsikringsbestanden i
delbestande efter renterisiko (investeringsgrupper) med hver sin
investeringsstrategi, saledes at bonusrenten for de enkelte delbestande
fastsettes ud fra afkastet af de pageldende investeringer”. Af § 5, stk. 2,
1 bekendtggrelse nr. 247 af 2. april 2004 om kontributionsprincippet
fremgar:

“Fordelingen til de enkelte forsikringer skal afspejle, hvorledes de
har bidraget til den bonus, der fordeles, herunder hvorledes
forsikringer med forskellige karakteristika har bidraget. Der skal
saledes ved denne fordeling tages forngdent hensyn til, hvorledes
den bonus, der fordeles, stammer fra beregningsgrundlagets
elementer, samt til de risici, forsikringerne indebrer, herunder
forskellige renterisici.”

K A/S har med @ndringen anmeldt i 2000 taget hensyn til forskelle i
renterisici  ved at anvende forskellige grundlagsrenter for
bonustilleegsforsikringer. Er den oprindelige forsikrings grundlagsrente
hgj, bliver bonustillegsforsikringens grundlagsrente lav (svarende til en
opggrelsesrente pa 0%).

Andringen har endnu ikke haft betydning for forsikringstagernes
aktuelle depoter, idet kontorenten hvert ar siden 2001 har ligget over
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hgjeste grundlagsrente. Bonus er blevet fordelt uden hensyntagen til
forskelle i forsikringsaftalernes grundlagsrenter. Det er fgrst, nar det
realiserede resultat er beskedent og eventuelt negativt, og kontorenten
som fglge heraf mindre end hgjeste grundlagsrente, at det bliver af
betydning, hvad grundlagsrenten er. Da vil en forsikring med hgj
grundlagsrente kunne fa en stgrre andel af afkastet pa selskabets
investeringer end forsikringer med lav grundlagsrente. Selskabet er
forpligtet til at sgge at forebygge en sadan situation, idet den vil vare
stridende mod kontributionsprincippet.

Den @ndring, som K A/S anmeldte den 3. februar 2000, havde
forebyggelse som sit formal. I forhold til forsikringer med hgj
grundlagsrente sattes grundlagsrenten pa bonustillegsforsikringer lavt,
hvorved grundlagsrenten for forsikringsaftalens elementer set under ét
naermer sig grundlagsrenten for andre, nyere forsikringer. Herved har K
A/S sikret sig, at betaling for den sarlige renterisiko, som en forsikring
med hgj grundlagsrente under de nuvarende forhold indeberer, vil finde
sted, men alene safremt risikoen faktisk realiserer sig. Alternativet er at
fremskynde betalingen for den sarlige renterisiko og opkraeve den,
forinden risikoen har realiseret sig. Det ville efter K A/Ss opfattelse vere
mindre rimeligt, idet en mulig, men langt fra sikker udvikling derved
foregribes.

I relation til blandede policer anerkendte Finanstilsynet i1 brev af 27.
december 2001 udsendt til samtlige livsforsikringsselskaber, at
hensattelsen kan opggres pa baggrund af en gennemsnitlig rente, safremt
to forudsatninger er opfyldt: at (1) ”’[d]e midler, der indgar pa en lavere
grundlagsrente end den oprindeligt for forsikringen geldende, er midler,
der kan betragtes som en integreret del af den oprindelige
forsikringsaftale, herunder bonustilskrivning og  obligatoriske
indbetalinger”; og at (2) det ikke eksplicit i1 forsikringsaftalen,
bonusregulativet eller andet materiale er stillet forsikringstageren i
udsigt, at bonus anvendes til kgb af bonustillegsforsikringer med samme
aftalevilkar som i den oprindelige forsikring.

Det fremgar udtrykkeligt, at bonustilskrivning er “en integreret del af
den oprindelige forsikringsaftale” og saledes star i modsatning til “nye
indbetalinger, der ikke er en integreret del af den oprindelige aftale”.
Samme princip ma anvendes i forhold til kontributionsprincippet og
forsikringsaftalen derfor ses som en helhed, der vurderes pa alle sine
elementer samlet.

Det tilfgjes, at K A/S administrerer forsikringer saledes, at forsikringer
tegnet med en hgj grundlagsrente ikke vil fa den gennemsnitlige
grundlagsrente reduceret til et lavere niveau, end hvad der galder for
nytegning. Matte en forsikring saledes efter en arrekke med
bonustillegsforsikringer med en teknisk rente pa 0,4785% na et niveau,
hvor forsikringsaftalens elementer set under ét har en gennemsnitlig
teknisk rente pa samme niveau som en nytegnet forsikring, vil bonus
ikke mere blive anvendt pa et beregningsgrundlag med en teknisk rente
pa 0,4785%, men pa nytegningsgrundlaget.
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Sammenfattende er det K A/Ss opfattelse, at bonusregulativerne som
@ndret med virkning fra 1. januar 2001 sikrer en anvendelse af bonus i
bedre overensstemmelse med kontributionsprincippet.

6.2 Forhold fremhaevet af Finanstilsynet

I det fglgende knyttes en rekke bemerkninger til de tre forhold, som
Finanstilsynet l&egger vaegt pa i sin begrundelse i afggrelserne. Som fglge
af den manglende partshgring er Finanstilsynets beskrivelse af de
faktiske forhold langt fra fyldestggrende.

Forste forhold
Finanstilsynet anfgrer:

”De kunder, der har valgt at fa udbetalt bonus kontant, far med
@ndringen en fordel i forhold til de kunder, der har aftalt, at bonus
anvendes til kgb af tillegsforsikring.”

Hertil bemarkes, at de enkelte forsikrede ikke har kunnet valge at fa
bonus Igbende udbetalt til sig selv. K A/S tilbgd fgr 1982 kontant bonus,
men alene 1 firmapensionsordninger og alene med udbetaling af den
kontante bonus til arbejdsgiveren. Der var tale om tilsagnsordninger med
en fast ydelse, hvor den forsikrede (arbejdstageren) ingen forventning
havde om bonus. For alle forsikringsaftaler indgaet i 1982 og senere
gelder, at bonus anvendes som tilskrevet bonus med tegning af
bonustillegsforsikringer til fglge.

Forskellen i bonusudlodning er historisk begrundet i forskelle mellem
generationer af forsikringsaftaler og tegningsgrundlag. Det har ikke pa
noget tidspunkt veret muligt for forsikringstagere eller andre i
forsikringsperioden at velge en anden made at anvende bonus pa.

Ud af en bestand pa mere end 275.000 policer var der pr. 31. december
2003 171 policer tilbage med kontant bonus, som udbetales til
arbejdsgiveren. Antallet er sa beskedent, at det under de foreliggende
omstendigheder er uproportionalt pa grundlag heraf at fremsatte kritik
af K A/Ss tegning af bonustillegsforsikringer og palegge selskabet
betydelige omkostninger i forbindelse med en omggrelse.

Videre anfgrer Finanstilsynet:

”De kunder, der har valgt at fa udbetalt bonus kontant, far med
@ndringen en fordel i1 forhold til de kunder, der har aftalt, at bonus
anvendes til kgb af tillegsforsikring. Dette skyldes, at de kunder,
der har valgt at fa udbetalt bonus kontant, kan indskyde den
udbetalte bonus pa nytegningsgrundlaget, dvs. 2% grundlaget. De
kunder, der har aftalt, at bonus anvendes til kgb af
tillegsforsikringer, har med den anmeldte regel ikke denne
mulighed.”
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Finanstilsynet har ikke veret bekendt med, at kontant bonus pa de
nevnte 171 policer udbetales til arbejdsgiveren som forsikringstager og
ikke medarbejderen (den forsikrede).

Selv hvis kontant bonus udbetalt til arbejdsgiveren af denne gnskedes
anvendt til tegning af yderligere dekninger for den forsikrede eller
videregivet til den forsikrede med henblik pa sadan tegning, er
Finanstilsynets resonnement beheaftet med fejl. Der bortses saledes fra,
at bonus forinden udbetaling reduceres med et omkostningsbidrag pa op
til 7%. Videregivelse til den forsikrede kunne endvidere udlgse
personbeskatning. Ved indbetaling ville det tilbageverende belgb
yderligere blive reduceret med arbejdsmarkedsbidrag, ligesom der ville
blive kravet et omkostningsbidrag pa op til 11%.

Bonustillegsforsikringer kan ikke sidestilles med tegning af nye
forsikringer pa selvstendigt grundlag. Som anfgrt af Finanstilsynet i
relation til hensattelser er bonustilskrivning “en integreret del af den
oprindelige forsikringsaftale” og star saledes i modsatning til “nye
indbetalinger, der ikke er en integreret del af den oprindelige aftale”. Pa
den anden side ville kunder ikke ngdvendigvis kunne indskyde udbetalt
bonus pa nytegningsgrundlaget. Mens anvendelse af bonus i form af
tegning af bonustillegsforsikringer er pligtmessig for K A/S, er
nytegninger frivillige for selskabet og kan na@gtes af hensyn til selskabets
solvens eller andre forhold.

I det fglgende afsnit anfgrer Finanstilsynet:

“Forskellig bonusanvendelse indebarer - isoleret set - ingen
forskel 1 selskabets risiko. Risikoen afh@nger af det tegnings-
grundlag, hvorpa bonus - uanset anvendelse - indskydes.”

Dette bestrides. Allerede fordi tegning af bonustillegsforsikringer er
pligtmassig, indebarer tilskrevet bonus en @get risiko for selskabet
sammenlignet med kontant bonus. Herudover er K A/S grundleggende
uenig i, at bonus kan betragtes “isoleret set”. Som anfgrt i afsnit 6.1
indebarer kontributionsprincippet, at forsikringsaftalen ma ses som en
helhed og vurderes pa alle sine elementer samlet. Der er for hver aftale
én premie og én ydelse, ikke flere premier og flere ydelser. Bonus
fordeles i det forhold, hvorefter der ud fra en samlet betragtning er
bidraget til overskudsdannelsen. Der udloddes for hver aftale ét
bonusbelgb, ikke flere bonusbelgb. Finanstilsynet har som navnt i
relation til hensattelser anerkendt, at bonustilskrivning er “en integreret
del af den oprindelige forsikringsaftale”.

Det fglger af det anfgrte, at K A/S bestrider Finanstilsynets konklusion,
der lyder saledes:

I lyset af, at forsikringstagerne ikke omkostningsfrit har mulighed
for at foretage et nyt valg for sa vidt angar bonusanvendelsen ...
indebarer reglen saledes en urimelig forskelsbehandling mellem
forsikringstagere, der har valgt forskellig bonusanvendelse.”
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I tilleg til det allerede anfgrte skal blot gentages, at ingen forsik-
ringstager i forsikringsperioden har adgang til at foretage et nyt valg”,
sadan som Finanstilsynet antager.

Andet forhold
Finanstilsynet anfgrer fglgende i afggrelserne:

”Den anfgrte regel gelder ikke for eksisterende forsikringer, hvor
alle forsikringsdele har en teknisk rente lavere end 4 procent. For
disse forsikringer anvender selskabet en teknisk rente pa 2% for
bonustillegsforsikringer og premieforhgjelser. Reglen gaelder
heller ikke for nye forsikringer. Nye forsikringer tegnes med en
teknisk rente pa 2% og en teknisk rente pa 2% for
bonustillegsforsikringer og premieforhgjelser.

Forsikringstagere med en teknisk rente over 4% stilles saledes
ringere end forsikringstagere med en teknisk rente pa under 4%,
uagtet at selskabets risiko forbundet med disse bo-
nustillegsforsikringer er ens.”

K A/S er uenig i dette udsagn. Det er ikke korrekt, at “selskabets risiko
forbundet med disse bonustillegsforsikringer er ens”, allerede fordi
forsikringsaftalen som anfgrt i afsnit 6.1 ma ses som en helhed og
vurderes pa alle sine elementer samlet. Det har igennem artier veret
accepteret, at bonus i stedet for som tilskrivning kan anvendes til
opsparing. Ved opsparet bonus har selskabet alene forpligtet sig til ikke
at reducere det opsparede belgb. Opsparet bonus svarer saledes til en
bonustillegsforsikring med en opggrelsesrente pa 0% p.a. og er blevet
accepteret side om side med tilskrevet bonus.

Bekendtggrelse nr. 433 af 7. juni 1999 om grundlagsrente er fortsat
geldende i medfgr af § 21, stk. 5, sammenholdt med § 21, stk. 4, i lov
om finansiel virksomhed. I henhold til § 21, stk. 4, skal bereg-
ningselementer valges med forsigtighed. Narmere bestemmelser kan
fastsettes 1 medfor af § 21, stk. 5. Bekendtggrelsen fastsatter i § 2, at
grundlagsrenten skal valges med forsigtighed, og at den maksimale
grundlagsrente er 2% p.a. Hermed er hjemlen i § 21, stk. 5, sammenholdt
med stk. 4 udtgmt.

K A/Ss ansvarshavende aktuar vurderede 1 2000, at det under
hensyntagen til selskabets forhold ikke ville vere betryggende pa
forsikringer med en  grundlagsrente over 4% at tegne
bonustillegsforsikringer med en grundlagsrente svarende til den for
nytegning maksimalt tilladte. Dette er fortsat den ansvarshavende aktuars
vurdering.

Finanstilsynets afggrelser af 26. marts 2004 indebarer implicit, at
tilsynet kan pabyde anvendelse af en bestemt grundlagsrente pa
bonustillegsforsikringer som fglge af en sammenligning af tillegs-
forsikringer med opggrelsesrenter pa 2% og 0% uden hensyntagen til
forsikringsaftalernes @vrige elementer. Mens bekendtggrelsen om
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grundlagsrente alene opstiller en ramme for livsforsikringsselskabers
virksomhed, l&gger Finanstilsynet med sine afggrelser op til at overtage
kontrol med et centralt element i et livsforsikringsselskabs virksomhed
bestaende i endelig fastsettelse af grundlagsrenter. Herved tilsidesatter
Finanstilsynet den ansvarshavende aktuars vurdering uden at have
aktuarens forudsatninger og grundlag. En sadan udvikling er ikke
betryggende og ma afvises af hensyn til selskaberne savel som
forsikringstagerne.

Tredje forhold

Endelig anfgrer Finanstilsynet:

’Ifplge det til Finanstilsynet oplyste, har selskabet ikke indhentet
samtykke fra de bergrte kunder til, at selskabet ved beregning af
bonustillegsforsikringer for deres forsikringer anvender et teknisk
grundlag med teknisk rente 0,4785% p.a. (svarende til en
opggrelsesrente pa 0% p.a.). De forsikringstagere, hvis forsikringer
er omfattet af den omtalte anmeldelse, kan ikke protestere mod
denne @&ndring, uden at de med store omkostninger skal ophzve
kontrakterne.”

Betragtningerne hviler for K A/S at se pa en forkert forudsatning om, at
@ndringen af bonusregulativerne med virkning fra 1. januar 2001
krevede samtykke.

Bekendtggrelsen om grundlagsrente fastsatter i § 3, at et livsforsik-
ringsselskab ikke ma indga en forsikringsaftale, hvori selskabet for en
periode, der er lengere end et ar, afskerer sig fra at andre
grundlagsrenten for fremtidige premieforhgjelser, bonustilskrivning
m.v. Det fglger af samtlige K A/Ss forsikringsaftaler, at bonus fordeles
og anvendes efter det til enhver tid geldende bonusregulativ, det vil sige
som dette matte blive @ndret af selskaberne fra tid til anden.

I gvrigt bemarkes, at forsikringstagerne blev orienteret om @ndringen af
bonusregulativerne, og at en ophavelse af forsikringsaftalerne ikke var
deres eneste mulige reaktion. Hver enkelt forsikringstager har haft
mulighed for at klage til selskabet eller Anken@vnet for Forsikring.
Ingen forsikringstager har imidlertid fundet anledning hertil.

2

I anledning af klagen har Finanstilsynet 1 skrivelse af 23. august 2004 udtalt
fglgende:

Faktiske omstendigheder samt sagens dokumenter

I breve af 14. januar 2000 anmeldte K A/S A/S og K A/S I A/S (herefter
under ét “K A/S”) @ndrede regler for beregning af
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bonustillegsforsikringer. ... Pa anmeldelsestidspunktet var selskabernes
navne henholdsvis B A/S og B II A/S.

Anmeldelserne blev indsendt i henhold til § 3, stk. 3, i Finanstilsynets
bekendtggrelse nr. 871 af 16. november 1995 om anmeldelse af det
tekniske grundlag for livsforsikringsvirksomhed m.v. Finanstilsynet
meddelte den 27. januar 2000 selskaberne, at regler for beregning af
bonustillegsforsikringer ikke kan omfattes af anmeldelseskravet i
medfgr af bekendtggrelsens § 3, stk. 3. Selskaberne blev pabudt at
indsende nye anmeldelser, der opfyldte bekendtggrelsens krav. Brevene
af 27. januar 2000 er vedlagt ...

Den 3. februar 2000 anmeldte selskaberne i medfgr af anmeldel-
sesbekendtggrelsens § 3, stk. 1 og 2, de ®ndrede regler for beregning af
bonustillegsforsikringer. Grundlagsrenten for bonustillegsforsikringer
blev for begge selskaber fastsat til 0,4785% p.a., svarende til en
opggrelsesrente pa 0% p.a. Reglerne skulle traede i kraft den 1. januar
2001. Anmeldelserne er vedlagt ...

Den 18. februar 2000 kvitterede Finanstilsynet for anmeldelserne, og
anmeldelserne blev optaget i det offentlige register over anmeldelser ...

I breve af 26. marts 2004 traf Finanstilsynet de paklagede afggrelser. ...
Retslige omstaendigheder

Hjemmelgrundlag

Zndringer af regler for beregning af bonustillegsforsikringer er omfattet
af krav om anmeldelse 1 medfar af § 20, stk. 1, nr. 2, 1 lov om finansiel
virksomhed'. Af § 20, stk. 1, nr. 2 i lov om finansiel virksomhed
fremgar, at selskabets grundlag for beregning af forsikringspremier skal
anmeldes. I lovens bemarkninger til bestemmelsen uddybes, at
grundlaget for beregning af forsikringspreemier bl.a. bestar af
foruds@tninger om  stgrrelse af  grundlagsrente, dgds- og
invaliditetssandsynlighed (de statistiske foruds@tninger) og om-
kostningselementer.

Af selskabernes klage fremgar, at selskaberne antager, at regler for
beregning af bonustillegsforsikringer er omfattet af krav om anmeldelse
1 medfer af § 20, stk. 1, nr. 3 1 lov om finansiel virksomhed. Dette beror
imidlertid pa en misforstaelse. Finanstilsynet har ikke i afggrelserne af
26. marts 2004 anfgrt, at de anmeldte forhold er i strid med
kontributionsprincippet, saledes som det anfgres i klagen.

Da reglerne for beregning af bonustillegsforsikringer er omfattet af krav
om anmeldelse, jf. § 20, stk. 1, nr. 2, er de saledes ikke reguleret af
reglerne om rimelig og pracis fordeling af realiseret resultat. Reglerne
for beregning af bonustillegsforsikringer er omfattet af regulering i

'pa anmeldelsestidspunktet § 30, stk. 1, nr. 2 i lov om forsikringsvirksomhed. Reglerne i § 30, stk. 1, nr. 2 i lov om
forsikringsvirksomhed er u@ndret overfort til § 20, stk. 1, nr. 2 i lov om finansiel virksomhed, i forbindelse med at
lov om finansiel virksomhed erstattede lov om forsikringsvirksomhed den 1. januar 2004.
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medfgr af § 21, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed. Af reglerne fglger,
at det anmeldte grundlag skal vare betryggende og rimeligt.

Finanstilsynet er enig med selskaberne i, at Finanstilsynet ikke har
hjemmel til at gribe ind over for anvendelsen af den del af resultatet, der
er blevet fordelt som bonus. Finanstilsynets pabud i medfer af § 21, stk.
6, vedrgrer derfor heller ikke — modsat hvad der er anfért side 6 1 den
uddybende klage - selskabets bonusanvendelse. Finanstilsynet har alene
patalt, at selskabet skerper det tegningsgrundlag, der gaelder for visse
forsikringer, uden at der er en bevislig forgget risiko for selskabet
forbundet med disse midler.

At selskaberne har anmeldt @ndringerne som tilfgjelser til bonusre-
gulativerne @ndrer ikke ved, hvilket lovgrundlag der regulerer forholdet.

Finanstilsynet skal for god ordens skyld pracisere, at ordet bonus-
regulativ ikke er anvendt i lovens bestemmelser. Af bemarkningerne til
loven fremgar imidlertid, at bonusregulativet er omfattet af regulering i
medfer af § 20, stk. 1, nr. 3 1 lov om finansiel virksomhed.

En del af argumentationen i klagen relaterer sig til den fejlagtige
angivelse af, hvilke bestemmelser i §§ 20 og 21 i lov om finansiel
virksomhed der regulerer det grundlag, som selskaberne anvender for
beregning af kundens ydelser. Finanstilsynet vil ikke i1 det fglgende
forholde sig narmere til anbringender, der hidrgrer fra den fejlagtige
angivelse af, hvilke regler der regulerer det anmeldte grundlag for
beregning af bonustillegsforsikringer.

Rimelighedstilsyn

Finanstilsynet paser ved rimelighedstilsynet i medfgr af § 21, stk. 1, i lov
om finansiel virksomhed, at der ikke er sarskilte kundegrupper, som
stilles darligere end andre kundegrupper, med mindre at dette skyldes, at
disse kundegrupper pa grund af nogle objektive konstaterbare forhold
kan siges at pafgre selskaberne en forgget risiko. F.eks. er det tilladt at
anvende et sterkere (dyrere) grundlag for kunder, der tidligere er blevet
konstateret syge. Disse kunder vil derfor for samme indbetaling som
andre kunder fa en tilsvarende mindre ydelse i tilfelde af en
forsikringsbegivenhed.

Den risiko, selskabet patager sig for et givet belgb, er uafthengig af, fra
hvilken kilde belgbene hidrgrer. K A/S valger et skarpet grundlag for
den bonus, der hidrgrer fra forsikringer med mere end 4% p.a. i teknisk
rente. Pa gvrige forsikringer bliver fortsat anvendt en grundlagsrente
svarende til den maksimale efter grundlagsrentebekendtggrelsen’, nemlig
2%. Det vil sige, at for hver krone, som en kunde far i bonus, far
forsikringer med grundlagsrenter op til 4% p.a. et tilleg til deres
garanterede ydelser, der overstiger det tilleg, som en kunde med en
grundlagsrente over 4% p.a. far ud af en tilsvarende krone.

? Finanstilsynets bekendtggrelse nr. 433 af 7. juni 1999 om grundlagsrente for livsforsikringsvirksomhed.
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K A/Ss anmeldelser fgrer til, at kunder med en hgj garanti straffes, da de
stilles darligere end kunder med en lavere teknisk rente. Det finder
Finanstilsynet ikke rimeligt.

Det er Finanstilsynets opfattelse, at hvis der i aftalegrundlaget er en be-
stemmelse, hvorefter bonus anvendes til opskrivning af forsik-
ringsydelserne, sa er selskabet - medmindre andet er aftalt - ved bonustil-
skrivning forpligtet til at opskrive forsikringsydelserne pa mindst samme
vilkar, som selskabet anvender ved nytegning af lignende forsikringer.
Det er i1 strid med ligebehandlingsprincippet, der er en del af
rimelighedsprincippet i § 21 i lov om finansiel virksomhed, hvis et
selskab, der anvender én grundlagsrente ved nytegning, uden samtykke
fra forsikringstageren valger en grundlagsrente ved bonustilskrivning,
der er lavere end grundlagsrenten ved nytegning. Der er siledes ikke
efter Finanstilsynets opfattelse principiel forskel pa midler, der stammer
fra bonustilskrivning, midler, der stammer fra indskud pa en ny
forsikring, og midler, der stammer fra preemieforhgjelser pa eksisterende
forsikringer.

Selskabernes forggede risiko ved at tegne bonustillegsforsikringer pa et
2%-grundlag er uafth@ngig af policens gvrige grundlagsrenter. Ved at
anvende et 0%-grundlag pa forsikringer med en teknisk rente pa over 4%
falder selskabets samlede risiko pa disse forsikringer malt i forhold til,
hvad der sker pa selskabets andre forsikringer.

Finanstilsynet skal pracisere, at Finanstilsynet ikke har indvendinger
mod, at selskabet for samtlige policer anvender et 0%-grundlag for
bonustillegsforsikringer, safremt selskabet finder, at det er ngdvendigt
for at grundlaget er betryggende. Det Finanstilsynet pataler, er alene, at
der er forskel pa tegningsrenten athaengig af kundens gvrige forrentning.
Dette strider mod rimelighedsprincippet, jf. § 21, som anfgrt i
Finanstilsynets afggrelser af 26. marts 2004.

Det anfgres i klagen, at selskaberne for forsikringer med opsparet bonus
alene forpligter sig til ikke at reducere det opsparede belgb, som dermed
svarer til en bonustillegsforsikring med en opggrelsesrente pa 0 %.
Finanstilsynet finder, at dette forhold er uden betydning i den konkrete
sag, idet kunderne selv valger, hvilken form for bonus de vil have. Efter
en arrekke kan udviklingen i de to former for bonus vere forskelligt,
men kunderne har stadig taget et oplyst valg.

Finanstilsynet accepterer, at kunder med hgje garantier frembyder en
gkonomisk stgrre risiko for det enkelte selskab. Finanstilsynet accepterer
ligeledes, at disse kunder betaler for denne risiko, i det omfang det ggres
i overensstemmelse med lovens bestemmelser og de aftaler, som
selskaberne har indgaet med kunderne.

Finanstilsynet har i rapport om betaling for rentegaranti (1998) be-
skrevet, at det er muligt ved beregningen af det belgb, et selskab vil give
1 bonus, at tage hgjde for, at visse kunder giver selskabet en forgget
risiko. Den forggede risiko kan f.eks. betyde, at det investeringsafkast,
der er opnaet, har varet negativt pavirket af disse forsikringer. Ved en
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sadan beregningsmetode vil selskabets kunder med lave garantier veere
stillet uaendret, selvom de er i samme selskab som selskabets kunder med
hgje garantier.

Endelig skal Finanstilsynet henlede opmarksomheden pa, at det er
selskabernes ansvar at vurdere, hvorvidt og i1 hvilket omfang det er
betryggende at tilskrive bonus. Men nar et selskab vealger at give bonus,
sa kan der ikke efterfglgende sattes sa@rlige betingelser pa den bonus,
med mindre det fglger af aftalen med kunderne.

Pabudenes indhold

Klagerne anfgrer, at de meddelte pabud savner et precist, retligt indhold,
idet Finanstilsynet ikke har anfgrt, hvilke endringer der matte veare
forngdne, eller hvilket tidspunkt @&ndringerne skal have virkning fra.

I forlengelse heraf skal Finanstilsynet pracisere, at det er selskaberne,
der skal anmelde det tekniske grundlag og @ndringer hertil.
Finanstilsynet har ikke hjemmel til at foreskrive, hvorledes selskaberne
skal agere, men har alene mulighed for at gribe ind, safremt de anmeldte
forhold ikke opfylder lovens krav. Selskaberne ma selv velge, hvorledes
det sikres, at kunderne bliver behandlet lige.

Finanstilsynet har pabudt selskaberne at endre anmeldelserne af 3.
februar 2000, saledes at de bringes i overensstemmelse med lovens
rimelighedsprincip. Anmeldelsen skal dermed @ndres med virkning fra
1.1.2001, hvilket klagerne ogsa selv anfgrer i afsnit 5.2.

Det fglger af Finanstilsynets praksis, at Finanstilsynet gerne med
selskaberne drgfter, hvilke Igsningsmuligheder der er inden for lovens
rammer, safremt selskaberne matte g@gnske det. Finanstilsynet kan
imidlertid ikke foreskrive, hvilke initiativer selskaberne skal tage.

Sagsbehandlingstiden

Det anfgres 1 klagen, at sagsbehandlingen har varet overraskende lang,
idet der gik mere end fire ar, fgr Finanstilsynets afggrelser forela.
Finanstilsynet er enigt 1, at Finanstilsynet bgr vere sardeles
tilbageholdende med at gribe ind over for forhold, der upatalt har vaeret
benyttet i en laengere periode. I denne sag gelder der dog sarlige
forhold.

Det Finansielle Virksomhedsrad besluttede pa et mgde den 17. december
2001 at neds®tte et udvalg med deltagelse af Finanstilsynet og
Forsikring & Pension til at behandle og udarbejde en rapport om de
grundleggende principper om bonus. Der var siledes konstateret en
rekke stgrre problemomrader, som krevede narmere overvejelse, fgr
der kunne traeffes endelig afggrelse. De paklagede afggrelser er omfattet
af det arbejde, der blev ivarksat.

De paklagede afggrelser kunne ikke treffes tidligere, da der fra for-
sikringsbranchens side var blevet udtrykt gnske om, udvalgsarbejdet blev
afsluttet, fgr der blev truffet afggrelser i konkrete sager.
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Det skal preciseres, at K A/S Igbende har haft en representant med i
udvalgsarbejdet, og selskaberne har saledes i hele perioden haft
kendskab til Finanstilsynets opfattelse af sagen. Hertil kommer, at
Finanstilsynet ved mgde med selskabet i efteraret 2003 gjorde
opmearksom pa, at den gamle sag var udestaende, og formentlig ville
blive afgjort imod selskabet.

Det nedsatte udvalg har netop afsluttet sit arbejde. Det Finansielle
Virksomhedsrad vil pa sit kommende mgde fa forelagt udvalgets rapport.

De paklagede afggrelser blev truffet, inden udvalgsarbejdet var endeligt
afsluttet, da det pa dette tidligere tidspunkt 1a fast, at der ikke var basis i
udvalgets arbejde til at udsatte afggrelserne.

Partshgring

Det anfgres i klageskrivelsen, at en partshgring kunne have haft en
vasentlig betydning for Finanstilsynets afggrelser. Der navnes i
forlengelse heraf en raekke forhold, som Finanstilsynet efter klagernes
opfattelse ikke har veret bekendt med.

Finanstilsynet skal oplyse, at tilsynet generelt er vidende om de anfgrte
forhold via selskabernes anmeldte tekniske grundlag. For Finanstilsynets
rimelighedstilsyn kan antallet af policer med kontant udbetalt bonus
aldrig vere relevant for sagens udfald.

Finanstilsynet har samtidig truffet afggrelserne pa basis af oplysninger,
som selskaberne selv har tilsendt Finanstilsynet og ikke supplerende
oplysninger. Der kan derfor efter Finanstilsynets opfattelses ikke ggres
geldende, at der er tale om manglende partshgring i forbindelse med de
trufne afggrelser. Det er Finanstilsynets praksis, at afggrelser om
anmeldelser treffes pa grundlag af anmeldelsen uden partshgring, da det
folger af loven, at anmeldelserne skal vere formuleret klart og precist.

I relation til bemarkningen om at selskaberne administrerer forsik-
ringerne saledes, at forsikringer tegnet med en hgj grundlagsrente ikke
vil fa den gennemsnitlige grundlagsrente reduceret til et lavere niveau,
end hvad der gelder for nytegning, skal Finanstilsynet pointere, at denne
oplysning er ny for tilsynet. Forholdet skulle have veret en del af
anmeldelsen, jf. § 3, stk. 1, i anmeldelsesbekendtggrelsen, da den er
ngdvendig for at kunne kontrollere beregningerne pa den enkelte police.
Finanstilsynet finder dog ikke, at denne tilfgjelse til anmeldelsen ville
have haft nogen indflydelse pa sagens afggrelse. Jf. ovenstaende drejer
sagen sig ikke om omfanget af princippet, men om princippets indhold.”

I skrivelse af 30. november 2004 har advokat A yderligere anfgrt:

1. Pastande
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K A/S nedlegger pastand om, at pabudene meddelt ved Finanstilsynets
afggrelser af 26. marts 2004 ophaves, subsidiert at pabudene alene
tillegges virkning fra den 26. marts 2004, hvor de blev meddelt.

Mere subsidizert nedlegger K A/S pastand om, at sagerne hjemvises til
Finanstilsynet til fornyet behandling.

Til stgtte for den subsidizre pastand henvises navnlig til fglgende
forhold:

Af udtalelsen fra Finanstilsynet, side 6, fremgar om det arbejde, som Det
Finansielle Virksomhedsrad igangsatte den 17. december 2001:

”Der var saledes konstateret en raekke stgrre problemomrader, som
krevede narmere overvejelse, for der kunne traffes endelig
afggrelse. De péaklagede afggrelser er omfattet af det arbejde, der
blev ivaerksat.”

De paklagede afggrelser er udtryk for en precisering eller @ndring af
praksis, som pa ingen made med sikkerhed kunne forudsiges den 3.
februar 2000. Finanstilsynets nye opfattelse blev fgrst meddelt branchen
med Finanstilsynets brev af 3. november 2004 ... Forinden K A/S
modtog de paklagede afggrelser, havde der alene veret uformelle
tilkendegivelser af forelgbig karakter, som ikke angav en endelig
stillingtagen.

Andringen af Finanstilsynets praksis skal ses i sammenha&ng med den
lange sagsbehandlingstid, der har haft som resultat, at pabud som de
meddelte med tilbagevirkende kraft kun kan efterkommes ved aftholdelse
af ganske betydelige omkostninger. Det har ikke varet pa foranledning
af K A/S eller med K A/Ss samtykke, at Finanstilsynet har udsat sin
sagsbehandling pa et arbejde igangsat af Det Finansielle
Virksomhedsrad.

Grundleggende hensyn til retssikkerheden taler under de foreliggende
omstendigheder, hvor forberedelse af en praksis@ndring har medfert en
sagsbehandlingstid pa over fire ar, med afggrende styrke for, at de
meddelte pabud ikke kan gives tilbagevirkende kraft til den 1. januar
2001.

2. Hjemmelsspgrgsmalet

Finanstilsynet anfgrer i udtalelsen side 2, at de paklagede afggrelser er
truffet 1 medfgr af § 20, stk. 1, nr. 2, jf. § 21, stk. 6, i lov om finansiel
virksomhed ("LFV”), idet Finanstilsynet finder, at de forhold, som K
A/S har anmeldt, vedrgrer selskabets grundlag for beregning af
forsikringspramier.

Hertil bemarkes, at det udtrykkeligt fremgar af de omhandlede
anmeldelser af 3. februar 2000, at de vedrgrer @®ndringer i K A/Ss
bonusregulativ. Det fremgar endvidere udtrykkeligt af disse anmeldelser,
at @ndringerne vedrgrer anvendelsen af den bonus, som tilfalder
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forsikringstagerne. Der sker ingen @ndring 1 beregningen af
forsikringspremierne for bonustillegsforsikringerne 1 medfgr af de
nzvnte anmeldelser. Premieberegningerne foretages som hidtil pa det af
K A/S anmeldte G82-grundlag med senere @ndringer.

At anmeldelserne af 3. februar 2000 ikke vedrgrer grundlaget for
beregning af forsikringspremier, illustreres ogsa af, at K A/S har
foretaget en s@rskilt anmeldelse vedrgrende disse forhold.

Med brev af 17. januar 2000 til Finanstilsynet ... anmeldte selskaberne
nyt grundlag for beregning af forsikringspremier. Anmeldelserne
indfgrte grundlaget med “ny teknisk rente pa 0,4785% p.a. med en
tilhgrende opggrelsesrente pa 0% p.a.”. Dette er disse anmeldelser, og
ikke anmeldelserne af 3. februar 2000, som vedrgrer forhold omfattet af
LFV § 20, stk. 1, nr. 2.

Anmeldelserne af 17. januar 2000 er ikke anfagtet af Finanstilsynet,
hvilket er helt i overensstemmelse med fast praksis vedrgrende
rekkevidden af og anvendelsesomradet for bestemmelsen i LFV § 20,
stk. 1, nr. 2. Hvilken af de anmeldte grundlagsrenter der anvendes i
forhold til konkrete policer, beror pa de enkelte forsikringsaftaler og er
ikke omfattet af anmeldelsespligten i henhold til LFV § 20, stk. 1, nr. 2.
Af samme grund har selskaberne ikke i anmeldelserne af 17. januar 2000
- ud over en orienterende oplysning i uforpligtende form - angivet,
hvornar og hvordan det nye grundlag ville blive anvendt. Finanstilsynets
antagelse i udtalelsen side 7, hvorefter der skulle besta en pligt til
anmeldelse af detailoplysninger vedrgrende anvendelse af forskellige
grundlagsrenter, er uden stgtte i lovgivningen.

Sammenfattende er det ikke korrekt, nar Finanstilsynet leegger til grund,
at de under denne sag anfegtede anmeldelser af 3. februar 2000 vedrgrer
K A/Ss grundlag for beregning af forsikringspreemier pa
bonustilleegsforsikringer.

Historisk har mange livsforsikringsvirksomheder, herunder K A/S, i
bonusregulativet som anmeldt til Finanstilsynet medtaget oplysninger
om bonusanvendelse, uanset at disse oplysninger ikke formelt var
omfattet af anmeldelsespligt. Havde K A/S 1 2000 begranset sine
anmeldelser til forhold omfattet af § 30, stk. 1, i lov om
forsikringsvirksomhed, nu § 20, stk. 1, i LFV, ville anmeldelserne af 3.
februar 2000 ikke have varet foretaget. Anmeldelserne er derfor heller
ikke omfattet af Finanstilsynets bemyndigelse til at meddele pabud i
medfer af LFV § 21, stk. 6.

Finanstilsynets afggrelse hviler saledes pa et urigtigt retligt grundlag.
Konsekvensen heraf er, at Finanstilsynet griber ind i K A/Ss anvendelse
af den del af resultatet, der er blevet fordelt som bonus. Finanstilsynet
anfgrer selv 1 udtalelsen side 2, at Finanstilsynet ikke har hjemmel til et
sadant indgreb.

Forsikringsaftalerne giver efter K A/Ss opfattelse hjemmel til den
@ndring af bonusanvendelsen, som blev anmeldt den 3. februar 2000 om
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forskellig grundlagsrente pa tillegsbonusforsikringer. Finanstilsynet har
ingen bemyndigelse til at afggre spgrgsmal om forsikringsaftalernes rette
fortolkning. Det anfgres siledes udtrykkeligt i Finanstilsynets brev af 3.
november 2004 til branchen:

”Pa baggrund af drgftelser mellem Finanstilsynet og Forsikring &
Pension om bonus og efter drgftelser i Det Finansielle
Virksomhedsrad er der enighed om, at Finanstilsynet kun i helt
serlige tilfelde kan gribe ind i de privatretlige forhold mellem
kunderne og selskaberne.”

K A/S fastholder pa den baggrund, at de paklagede afggrelser er
ugyldige og ma ophaves.

3. Rimelighedstilsynet

Finanstilsynet anfgrer i udtalelsen side 3, at tilsynet i medfgr af § 21, stk.
I, i LFV paser, at der ikke er sarskilte kundegrupper, som stilles
darligere end andre kundegrupper, medmindre dette skyldes, at disse
kundegrupper pa grund af nogle objektive, konstaterbare forhold kan
siges at pafgre selskaberne en forgget risiko. Finanstilsynet anfgrer
videre, at de af K A/S anmeldte @ndringer i bonusregulativet fgrer til, at
kunder med en hgj garanti straffes, da de stilles darligere end kunder
med en lavere teknisk rente. Finanstilsynet finder ikke dette rimeligt.

K A/S er wuenig 1 denne vurdering. Ved anvendelsen af
rimelighedsprincippet ma hver enkelt forsikringsaftale efter K A/Ss
opfattelse bedgmmes som et hele, og hver forsikringsaftale skal sa vidt
muligt betale for egen risiko inden for sit eget aftalegrundlag.
Forsikringsaftaler tegnet pa en hgj grundlagsrente kreever stgrre afkast,
for at de garanterede ydelser kan komme til udbetaling. Det er derfor
rimeligt, at man for sadanne forsikringsaftaler anvender en lavere teknisk
rente som grundlag for bonustillegsforsikringerne.

Finanstilsynet anfgrer selv i udtalelsen, side 4, at Finanstilsynet ac-
cepterer, at kunder med hgje garantier frembyder en gkonomisk stgrre
risiko for det enkelte selskab, samt at disse kunder betaler for denne
risiko. Den logiske konsekvens af Finanstilsynets synspunkt er, at
hensyntagen til sa@rlige renterisici er lovlig ved fordeling af resultatet
som bonus, men ulovlig safremt det fgrst sker i forbindelse med
anvendelsen af det resultat, der er fordelt som bonus. Dette resultat kan
ikke stgttes pa bestemmelsen om rimelighed i LFV § 21, stk. 1.

Pa den baggrund kan K A/S ikke anerkende, at Finanstilsynet finder de
anmeldte  @ndringer 1 bonusregulativet for urimelige. Et
ligebehandlingsprincip indebarer ikke alene, at det lige skal behandles
lige. Ogsa det ulige skal behandles ulige.

Forskelle i grundlagsrenter har endnu ikke haft betydning for fordelingen
af realiseret resultat, idet kontorenten hvert ar har ligget over hgjeste
grundlagsrente. Ikke desto mindre er forskellene udtryk for en ulighed.
Hidtil er uligheden hvert ar blevet udlignet ved, at forsikringer med en
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lavere grundlagsrente er blevet tildelt et forholdsmessigt hgjere belgb i
bonus. Mindskes det realiserede resultat et ar, eksempelvis som fglge af
et lavere renteniveau, vil uligheden imidlertid kunne fa reel betydning og
indebzre, at fordelingen af arets resultat ikke afspejler det forhold,
hvormed der er bidraget til overskudsdannelsen. Et sadant brud pa et
ligebehandlingsprincip kan ikke begrundes 1 forsikringsaftalerne. K A/S
er berettiget savel som forpligtet til ikke blot ved den arlige fordeling af
bonus at sgge at udjevne den ulighed, som forskelle i grundlagsrenter
indebzrer, men ogsa om muligt at forebygge, at forskellene i fglgende ar
far reel betydning for resultatets fordeling. Det er netop, hvad der sker
ved at anvende ulige grundlagsrenter pa bonustilleegsforsikringer
saledes, at forsikringernes gennemsnitlige grundlagsrente tilneermes og
den latente ulighed mindskes.

5. Sagsbehandlingstiden

... bevirket, at K A/S i tiltro til, at de anmeldte &ndringer ikke ville blive
anfaegtet, har indrettet sin bonusanvendelse 1 overensstemmelse hermed.
En @ndring af bonusanvendelsen med tilbagevirkende kraft til den 1.
januar 2001 vil som anfgrt 1 mit indleg af 10. juni 2004 medfgre
betydelige omkostninger og forggede hensettelser. Pa den baggrund ggr
K A/S gzldende, at pabudene fgrst kan fa virkning fra den 26. marts
2004, da de blev meddelt, jf. den subsidizre pastand.

7. Mundtlig forhandling

Pa grund af sagens kompleksitet og principielle betydning begerer K
A/S mundtlig forhandling af sagen.”

I skrivelse af 17. januar 2005 har Finanstilsynet yderligere bemarket:

2

Om punkt 1. Pastande

Finanstilsynet har noteret, at K A/S 1 forhold til klagen af 10. juni 2004
har nedlagt en supplerende subsidier pastand om, at pabuddene alene
tillegges virkning fra den 26. marts 2004.

Anmeldelser af det tekniske grundlag for livsforsikringsvirksomhed efter
§ 20 i lov om finansiel virksomhed indsendes pa selskabernes ansvar. 1
forbindelse med overgangen fra et godkendelsessystem til et
anmeldelsessystem for det tekniske grundlag blev der i lovens
bemarkninger skrevet: "Der s®ttes ikke nogen frist for Finanstilsynets
reaktionsmuligheder. Dels ville en frist vere ensbetydende med en
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"udskudt" godkendelsesprocedure, dels kan tilsynet altid vende tilbage
og genoptage en sag, da der jo netop ikke foreligger en godkendelse".

Det er Finanstilsynets vurdering, at tilsynets sagsbehandlingstid ikke har
betydning for afggrelsen af de konkrete sager. Finanstilsynet fastholder
derfor, at anmeldelserne skal @&ndres med virkning fra 1. januar 2001.

Om punkt 2. Hjemmelsspgrgsmdlet

I K A/Ss anmeldelser af 3. februar 2000 anmeldes @ndring i reglerne for
beregning af bonustillegsforsikringer 1 tilknytning til Bonusregulativ L.
Anmeldelserne betyder, at forsikringer med grundlagsrente pa over 4 pct.
ma betale en hgjere pris for hver krone forsikringssum, end en
tilsvarende kunde skal betale for en forsikring med en lavere
grundlagsrente. Det er derfor ikke korrekt, nar advokat A skriver, at der
ikke sker @ndring 1 Dberegningen af forsikringspremier for
bonustillegsforsikringer i medfgr af de n@vnte anmeldelser.

Finanstilsynet reagerer pa anmeldelserne af 3. februar 2000 og ikke pa
anmeldelserne af ny teknisk rente af 17. januar 2000, da selskaberne i
anmeldelserne af 17. januar 2000 kun anfgrer, at det anmeldte grundlag
patenkes anvendt i forbindelse med beregning af
bonustillegsforsikringer. Dette er, som advokat A skriver pa side 3 i sin
seneste udtalelse, en orienterende oplysning i uforpligtende form. Fgrst
med anmeldelserne af 3. februar 2000 anses det skerpede grundlag for
bonustillegsforsikringer for anmeldt.

Det fglger af anmeldelsesbekendtggrelsen®, at anmeldelser af det tek-
niske grundlag skal have en sa klar og pracis form, at de uden videre kan
danne basis for en kyndig aktuars kontrolberegninger, og de skal i deres
helhed vare egnede til at give et fyldestggrende billede af selskabets
aktiviteter.

Advokat A skriver, at anmeldelserne af 3. februar 2000 ikke ville have
varet foretaget, safremt K A/S havde begrenset sine anmeldelser til
forhold omfattet af § 20, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed. Safremt
anmeldelserne af 3. februar 2000 ikke var blevet indsendt, havde
Finanstilsynet skulle reagere overfor anmeldelserne af 17. januar 2000,
da de ikke indeholder pracis angivelse af anvendelsesomradet. Uden
denne oplysning i anmeldelserne ville det ikke vaere muligt at foretage
kontrolberegninger. Anmeldelserne af 17. januar 2000 kan saledes ikke
ses uath@&ngigt af indholdet af anmeldelserne af 3. februar 2000.

Om punkt 3. Rimelighedstilsynet

Finanstilsynet fastholder, at der ikke er principiel forskel pa midler, der
stammer fra bonustilskrivning, midler, der stammer fra indskud pa en ny
forsikring, eller midler, der stammer fra premieforhgjelser pa
eksisterende forsikringer. Risikoen afth@nger af det tegningsgrundlag,
hvorpa midlerne indskydes. Hvis bonus anvendes til at opskrive
forsikringsydelserne, sa er det at betragte som en “ny for-

3§ 3, stk. 1, i bekendtggrelse om anmeldelse af det tekniske grundlag m.v. for livsforsikringsvirksomhed
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sikringsaftale”/tillegsaftale, hvor det i g@vrigt anvendte nytegnings-
grundlag ma gelde — med mindre andet er aftalt.

Finanstilsynet har tidligere oplyst, at det er muligt 1 beregningen af det
belgb, man vil give i bonus, at tage hensyn til s@rlige renterisici. Det er
ikke muligt at tage hensyn til allerede eksisterende renterisici ved
anvendelsen af bonus. Finanstilsynet henholder sig i gvrigt til sin
udtalelse af 23. august 2004 om rimelighedstilsyn. Finanstilsynet skal
ogsa pege pa, at gennemsigtigheden for den enkelte kunde mindskes
kraftigt, hvis selskaberne havde mulighed for at tage hensyn til allerede
eksisterende renterisici ved anvendelsen af bonus.

2

I skrivelse af 23. marts 2005 har advokat A supplerende bemarket:

1. Pabudenes tidsmaessige udstraekning

Med mit brev af 30. november 2004 nedlagde K A/S en subsidier
pastand om, at de meddelte pabud fgrst tillegges virkning fra den 26.
marts 2004, da pabudene blev meddelt.

Finanstilsynet anfgrer hertil i den supplerende udtalelse side 1, at
anmeldelse af teknisk grundlag “indsendes pa selskabernes ansvar”, samt
at det 1 bemarkninger til lov nr. 1062 af 23. december 1992 var anfgrt, at
’tilsynet altid [kan] vende tilbage og genoptage en sag”.

Det anfgrte giver K A/S anledning til at bemarke fglgende:

Bemarkningen i forarbejderne til lov nr. 1062 af 23. december 1992
(hvormed @ndringer i lov om forsikringsvirksomhed blev gennemfgrt) er
ikke gentaget i bemarkningerne til den galdende lov om finansiel
virksomhed (LFV), pa grundlag af hvilken pabudene er meddelt.

Hvis angivelsen i forarbejderne var tiltenkt at have den vidtrekkende
betydning, som Finanstilsynet antager, havde det varet nerliggende at
gentage den, medmindre en @ndring af retstilstanden var tilsigtet.
Betydningen af angivelsen i forarbejderne er da formentlig ogsa langt
mindre vidtraekkende. Det fremgar saledes ikke heraf, at genoptagelse af
en sag indebarer, at afggrelsen af sagen skal have tilbagevirkende kraft.
Tvartimod anfgrte professor, dr.jur. Mogens Koktvedgaard i sin
redeggrelse om liberalisering vedrgrende det aktuarmassige tilsyn med
livsforsikringsvirksomhed, jf. side 29, at ’[d]et ligger ... 1 sagens natur,
at Finanstilsynet bgr vaere s@rdeles tilbageholdende med at gribe ind
over for forhold, der upatalt har veret benyttet i en leengere periode”.
Redeggrelsen 14 til grund for anmeldelsessystemets indfgrelse med lov
nr. 1062 af 23. december 1992.
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I den foreliggende sag kan der endvidere peges pa den omstendighed, at
Finanstilsynet ikke fgrst efter ars forlgb blev opmarksom pa forhold ved
K A/Ss anmeldelser, som ngdvendiggjorde en genoptagelse. Tvartimod
har tilsynet bevidst udsat behandlingen af anmeldelserne som fglge af et
arbejde igangsat af Det Finansielle Virksomhedsrad med henblik pa at
praecisere og @ndre praksis inden for omradet. K A/S blev ikke orienteret
om denne beslutning om udsattelse af sagsbehandlingen, da den blev
truffet. 1 mellemtiden efterlevede K A/S anmeldelserne, og
Finanstilsynet matte indse, at en @ndring tilbage i tid blev gradvist mere
byrdefuld. Alligevel gjorde Finanstilsynet intet for at advare K A/S om
risikoen for et pabud med tilbagevirkende kraft.

Tilsynet anfgrer i den supplerende udtalelse side 3, at tilsynet i efteraret
2003 gjorde K A/S “opmarksom pa, at den gamle sag var udestaende og
formentlig ville blive afgjort imod selskabet”. Fgrst knap tre ar efter, at
de anmeldte @ndringer var tradt i kraft, blev K A/S séledes - efter
Finanstilsynets opfattelse - orienteret om, at behandlingen af
anmeldelserne var blevet udsat. Finanstilsynet burde have fundet
anledning til at orientere K A/S pa et vaesentligt tidligere tidspunkt.

Hertil kommer, at meddelelsen blev givet til representanter for K A/S
under dagsordenspunktet “Eventuelt” pa et mgde, der var indkaldt med
henblik pa drgftelse af en helt anden sag. Finanstilsynet meddelte, at man
endnu ikke havde taget stilling til anmeldelserne vedrgrende @ndringer i
bonusregulativerne, idet "den gamle sag” kun “formentlig” ville falde ud
til ugunst for selskaberne. Finanstilsynet lagde ved sin meddelelse
gjensynlig til grund, at de anmeldte forhold ikke ville blive @ndret forud
for en egentlig stillingtagen fra tilsynets side, som ikke desto mindre lod
vente pa sig i yderligere et halvt ar.

Det ma anses for at vere i strid med dansk retstradition, at en offentlig
myndighed gennemfgrer et arbejde over flere ar med henblik pa at
fastlegge sin politik inden for et forvaltningsomrade og derefter
implementere politikken med tilbagevirkende kraft med betydelige tab
for borgere til fglge. Det er ikke pa denne made, at forskellen mellem et
godkendelses- og et anmeldelsessystem skal udmgntes, og det savner
grundlag at hevde, at en sa usedvanlig fremgangsmade er hjemlet af
eller sanktioneret ved en generel bemarkning i tidligere lovforarbejder,
eller at fremgangsmaden i gvrigt pa forhand har vaeret godtaget.

2. Hjemmelsspgrgsmalet
2.1 Bonusanvendelse og praemieberegning

K A/Ss anmeldelser af 3. februar 2000 er foretaget med udtrykkelig
angivelse af, at de angdr anvendelse af bonus. Der var tale om en
@ndring af bonusregulativerne. Det tilkommer ikke Finanstilsynet at
omrubricere de anmeldte forhold som vedrgrende beregning af
forsikringspremier. Det er ikke tilsynet, men selskaberne, som anmelder.
Nar anmeldelserne med Finanstilsynets ord “indsendes pa selskabernes
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ansvar”, jf. side 1 i den supplerende udtalelse, kan der ikke uden
selskabernes mellemkomst &ndres 1 anmeldelserne.

Anmeldelserne vedrgrer anvendelse af bonus, og n@rmere bestemt
hvilken af flere typer bonustillegsforsikringer med forskellige
grundlagsrenter et beregnet og fordelt belgb skal anvendes til. Det
forhold kan alene henfgres til bestemmelserne i LFV § 20, stk. 1, nr. 3,
og de paklagede afggrelser af 26. marts 2004 indeholder da heller ingen
indikation af, at Finanstilsynet pa davarende tidspunkt henfgrte de
anmeldte forhold til nr. 2 om beregning af forsikringspremier. Eftersom
belgbet fordelt som bonus allerede er beregnet, foreligger intet
spgrgsmal om beregning af forsikringspramier, men alene et spgrgsmal
om beregning af forsikringsydelser. Heri bestar en forskel fra nytegning.

Men selv hvis det legges til grund, at valg mellem bonustillegsfor-
sikringer kan henfgres til bestemmelserne 1 LFV § 20, stk. 1, nr. 2, om
beregning af forsikringspremier, er det uomtvisteligt, at K A/S ikke har
foretaget nogen anmeldelse herom. Finanstilsynet kan anlegge den
opfattelse, at K A/Ss anmeldelser herefter ikke er fyldestggrende i
henseende til visse bonustillegsforsikringer. Heri vil K A/S vare uenig,
jf. afsnit 2.2 nedenfor, men i alle tilfelde vil det vaere et spgrgsmal
mellem selskaberne og forsikringstagerne, hvis afggrelse henhgrer under
domstolene. Det er ikke et spgrgsmal, som Finanstilsynet har
kompetence til at behandle. I medfgr af LFV § 21, stk. 6, er tilsynets
kompetence begranset til faktisk anmeldte forhold, og tilsynet har efter
sin egen opfattelse ikke “hjemmel til at foreskrive, hvorledes selskaberne
skal agere”, jf. side 3 i den supplerende udtalelse.

2.2 Omfanget af anmeldelsespligten

I den supplerende udtalelse side 2 anfgrer Finanstilsynet, at tilsynet
skulle have reageret over for anmeldelserne af 17. januar 2000 ved-
rgrende en teknisk grundlagsrente pa 0,4785%, safremt anmeldelserne af
3. februar 2000 vedrgrende bonusregulativerne ikke var fremkommet.

Finanstilsynets synspunkt er, at kontrolberegninger ikke ville kunne
udfgres, mindre savel grundlagsrenter som anvendelsesomrade for hver
enkelt grundlagsrente er anmeldt. Det beror naturligvis pa, hvad der
gnskes kontrolleret ved en beregning. En kontrol af forsikringsydelser
kan alene foretages pa grundlag af det tekniske grundlag set i
sammenh@&ng med forsikringsaftalen. Det bestrides, at enhver
kombination af valgmuligheder inden for det tekniske grundlag skal
anmeldes separat. Anmeldelsespligten i medfgr af LFV § 20, stk. 1, nr.
2, omfattede grundlaget med “ny teknisk rente pa 0,4785% p.a. med en
tilhgrende opggrelsesrente pa 0% p.a.”, men ikke de konkrete
anvendelser af dette grundlag, idet disse forhold reguleres af
forsikringsaftalerne. Det er det tekniske grundlag og ikke de enkelte
forsikringsaftaler, som skal anmeldes, og denne anmeldelse skete den 17.
januar 2000.

Finanstilsynets pabud vedrgrer de senere anmeldelser af 3. februar 2000
om @ndring af bonusregulativer, som i princippet hverken falder ind
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under LVF § 20, stk. 1, nr. 2 eller nr. 3. At Finanstilsynets pabud har at
ggre med forsikringsaftalernes fortolkning - modsat anmeldte forhold -
fremgar af det anfgrte pa side 2 i den supplerende udtalelse:

”Hvis bonus anvendes til at opskrive forsikringsydelserne, sa er det
at betragte som en ’ny forsikringsaftale’/tillegsaftale, hvor det i
gvrigt anvendte nytegningsgrundlag ma gelde - med mindre andet
er aftalt.”

Det anfgrte er et forsgg pa at formulere et princip for fortolkning af
forsikringsaftaler. Princippet er forkert, allerede fordi det er forsik-
ringsaftalen og ikke nytegningsgrundlaget, som giver retten til bonus og
er bonustilleegsforsikringens grundlag. Men hertil kommer, at spgrgsmal
om aftalefortolkning falder uden for tilsynets kompetence, der i henhold
til LFV § 21, stk. 6, er begrenset til forhold, som er anmeldte og falder
inden for § 20, stk. 1.

3. Rimelighedstilsynet

For sa vidt angar sagens realitet er spgrgsmalet, om de anmeldte forhold
er “betryggende og rimelige” over for den enkelte forsikringstager, jf.
LFV § 21, stk. 1. Finanstilsynet har uden n@rmere begrundelse lagt til
grund, at det er hvert enkelt forhold og hvert enkelt element i
forsikringsaftalen, som isoleret set og uden hensyntagen til helheden skal
vaere betryggende og rimeligt. Finanstilsynet betragter saledes hver
bonustillegsforsikring for sig selv - som en ny forsikringsaftale - og ikke
i sammenhang med forsikringsaftalens gvrige elementer.

Finanstilsynets opfattelse er i strid med ordlyden af § 21, stk. 1, som
henviser til ’[d]e efter § 20, stk. 1, nr. 1-5, anmeldte forhold”, hvoraf det
kan udledes, at de anmeldte forhold skal ses som en helhed. Opfattelsen
er tillige 1 strid med betegnelsen for det produkt, som vurderes, nemlig
en bonustillegsforsikring. Ingen forsikringstager vil finde det naturligt at
vurdere en bonustillegsforsikring isoleret fra forsikringsaftalens gvrige
elementer. Det relevante for forsikringstageren er den samlede praemie
og den samlede ydelse, og det er ogsa herom, at forsikringstageren
informeres af selskabet efter de gaeldende regler.

I sin supplerende udtalelse side 2 anfgrer Finanstilsynet:

”Risikoen afhanger af det tegningsgrundlag, hvorpa midlerne
indskydes.”

Det anfgrte beror pa en misforstaelse. Der “indskydes” ikke midler i den
foreliggende situation. Der er tvartimod tale om anvendelse af bonus
hidrgrende fra tidligere indskudte midler.

Samme sted karakteriserer Finanstilsynet en bonustillegsforsikring som
“en ’'ny forsikringsaftale’/tillegsaftale”. Den uprecise sprogbrug
indikerer, at opfattelsen af en bonustillegsforsikring som en ny
forsikringsaftale, der kan behandles isoleret fra forsikringsaftalens gvrige
elementer, ikke kan fastholdes.
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Finanstilsynet anfgrer endvidere, at det i1 ¢@vrigt anvendte nyteg-
ningsgrundlag ma gelde for bonustillegsforsikringer, “med mindre
andet er aftalt”. Hertil bemarkes, at det af K A/Ss forsikringsaftaler
fglger, at bonus anvendes i overensstemmelse med det til enhver tid
geldende bonusregulativ, saledes at K A/S har det forngdne
aftalemassige grundlag for at @ndre bonusregulativerne.

Pa grundlag af Finanstilsynets tilkendegivelser har K A/S noteret sig, at
hensyntagen til s&rlige renterisici ifglge tilsynet er lovlig ved fordeling
af resultat som bonus, men ikke er lovlig i forbindelse med anvendelsen
af det resultat, der er fordelt som bonus. Efter K A/Ss opfattelse har
denne sondring ingen stgtte i bestemmelsen om rimelighed i LFV § 21,
stk. 1. I sin supplerende udtalelse side 2-3 har tilsynet hertil anfgrt:

“Finanstilsynet har tidligere oplyst, at det er muligt i beregningen
af det belgb, man vil give i bonus, at tage hensyn til s@rlige
renterisici. Det er ikke muligt at tage hensyn til allerede
eksisterende renterisici ved anvendelsen af bonus. ... Finanstilsynet
skal ogsd pege pa, at gennemsigtigheden for den enkelte kunde
mindskes kraftigt, hvis selskaberne havde mulighed for at tage
hensyn til allerede eksisterende renterisici ved anvendelse af
bonus.”

Ud over henvisningen til gennemsigtighed indeholder afsnittet ingen
begrundelse, men gengiver blot en sondring mellem beregning og
fordeling pa den ene side og anvendelse pa den anden side, der fortsat
fremstar som uunderbygget. Uanset om hensyn tages til renterisici ved
beregning, fordeling eller anvendelse af bonus, er det de samme risici,
som 1 samme grad er “allerede eksisterende”.

Selv hvis gennemsigtighed har en selvstendig betydning ved rime-
lighedstilsynet, hvilket Finanstilsynet ikke narmere har begrundet,
savner det grundlag at havde, at gennemsigtigheden gges, safremt
hensyn til renterisici tages allerede ved beregning og fordeling af bonus.
Efter K A/Ss opfattelse er gennemsigtigheden stgrre, nar forskelle i
renterisici tillegges betydning ved anvendelse af bonus ved at tilnerme
de gennemsnitlige grundlagsrenter 1 overensstemmelse med et
ligebehandlingsprincip.

2

Ved skrivelse af 29. april 2005 har Finanstilsynet supplerende bemarket:

2

Om punkt 1. Pabudenes tidsmeessige udstrekning

Advokat A skriver, at bemarkningerne til lov nr. 1062 af 23. december
1992 ikke er gentaget i bemerkningerne til den gzldende lov om
finansiel virksomhed (FiL). Dette er ikke korrekt, idet det fremgar af de
almindelige bemarkninger til FiL (L 176), at "[b]emarkningerne til de
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eksisterende love findes saledes fortsat anvendelse ved fortolkning af
lovforslagets enkelte bestemmelser, uanset at de ikke er angivet i sin
helhed i lovforslagets bemarkninger". Bemarkningen til lov nr. 1062 af
23. december 1992, om at "[d]er sattes ikke nogen frist for
Finanstilsynets reaktionsmuligheder"”, er derfor stadig galdende i den
nuvaerende lov om finansiel virksomhed.

Professor, dr. jur. Mogens Koktvedgaards redeggrelse om liberali-
seringsmuligheder vedrgrende det aktuarmessige tilsyn med livs-
forsikringsvirksomhed indeholder forslag til liberaliseringen af det
aktuarmassige tilsyn. Redeggrelsen blev skrevet i forbindelse med
overgangen fra godkendelsessystemet til anmeldelsessystemet, men la
ikke til grund for lov nr. 1062 af 23. december 1992, idet lovaendringen
ikke indeholder en fuldstendig gennemfgrelse af redeggrelsens
anbefalinger. Redeggrelsen i sig selv kan derfor ikke betragtes som en
retskilde. Endvidere fremgar det af redeggrelsen, jf. side 29, at "[e]n ...
frist [for Finanstilsynets reaktionsmuligheder] vil vare ensbetydende
med en "udskudt" godkendelsesprocedure. Hertil kommer, at der meget
vel kan tenkes vilkar m.v., hvis uheldige egenskaber fgrst viser sig lang
tid efter iverksattelsen. Tilsynet bgr derfor have mulighed for at tage et
hvilket som helst forhold op pa et hvilket som helst tidspunkt".

Advokat A skriver, at tilsynet bevidst har udsat behandlingen af
anmeldelserne som fglge af et arbejde igangsat af Det Finansielle
Virksomhedsrad. Det er korrekt, og Finanstilsynets udsettelse af
behandlingen af de sager, som var omfattet af udvalgets arbejde, var
fuldt ud anerkendt af branchen og skete pa branchens anmodning. Der
var generelt tvivl pa en rekke omrader, hvorfor disse omrader blev
undersg@gt, og rapporten om de grundleggende principper om bonus blev
derefter udarbejdet. Der var tale om en usa@dvanlig situation. Pa grund af
de mange tvivlsspgrgsmal fandt Finanstilsynet en narmere vurdering
ngdvendig for at overholde officialmaksimen og derved god
forvaltningsskik.

Finanstilsynet stiller sig derfor uforstaende overfor, at K A/S ikke mener,
de blev orienteret om udsattelsen af behandlingen. K A/S har ogsa
lgbende haft en representant med i udvalget. Reprasentanten var pa det
tidspunkt den ansvarshavende aktuar, som ma anses at vare en central
person i selskaberne.

Finanstilsynet fastholder, at K A/S skal @ndre anmeldelsen af 3. februar
2000 med virkning fra 1. januar 2001.

Om punkt 2.1. Bonus anvendelse og preemieberegning

Anvendelse af bonus er, hvordan bonusmidlerne bruges. Eksempelvis
om bonus skal udbetales kontant, eller om bonus skal bruges til at
opskrive ydelserne. Hvordan bonusmidlerne skal bruges, skal ikke
anmeldes. Hvis bonus anvendes til opskrivning af ydelserne, sa
indskyder kunden bonusmidlerne pa forsikringen. For alle forsikringer
skal grundlag for beregning af forsikringspreemie vare anmeldt, jf. § 20,
stk. 1, nr. 2, 1 FiL..
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Om punkt 3. Rimelighedstilsynet

Advokat A udleder, at de anmeldte forhold skal ses som en helhed. Dette
er ikke korrekt, idet der i bemerkningerne til § 21 i loven star, at det ikke
er tilstrekkeligt, at det anmeldte beregningsgrundlag ud fra en
helhedsvurdering er betryggende. Grundlagsrenten for sig og risiko- og
omkostningselementerne for sig skal vaelges med forsigtighed.

Advokat A skriver videre, at der ikke indskydes midler i den
foreliggende situation. Finanstilsynet skal precisere, at hvis der
anmeldes bonustillegsforsikringer, sa ligger det implicit i det, at der for
bonusbelgbet kgbes supplerende ydelser. Med andre ord indskydes der
midler, som er at betragte som en "ny forsikringsaftale"/tillegsaftale.
Sprogbrugen "ny forsikringsaftale"/tillegsaftale var af tilsynet t&enkt som
forklarende.

Advokat A skriver, at det af K A/Ss forsikringsaftaler fglger, at bonus
anvendes 1 overensstemmelse med det til enhver tid gaeldende
bonusregulativ. Som navnt ovenfor 1 punkt 2.2 skal anvendelsen af
bonus ikke anmeldes, men formlen i bonusregulativet for beregningen af
bonusbelgbet skal anmeldes og vare rimelige og betryggende.

Finanstilsynet fastholder, at det vil vere 1 strid med rimeligheds-
princippet, hvis det er muligt at tage hensyn til allerede eksisterende
renterisici, nar bonus anvendes til opskrivning af ydelserne. Hvis dette
var muligt, ville de kunder, der har valgt at fa kontant bonus, fa en fordel
1 forhold til de kunder, der har aftalt, at bonus anvendes til kgb af
tillegsforsikringer. Finanstilsynet henholder sig i @vrigt til tilsynets
tidligere udtalelser.”

Advokat A har ved skrivelser af 20. juni og 2. september 2005 fremsat
supplerende bemarkninger til sagen, ligesom Finanstilsynet ved skrivelser af 28.

juli og 17. oktober 2005 er fremkommet med sadanne.

Ankenavnet har ikke fundet grundlag for at imgdekomme en anmodning fra

advokat A om mundtlig forhandling af klagen.

Ankengevnet udtaler:

Efter lov om finansiel virksomhed (FIL) § 20, stk. 1, (tidl. lov om forsik-

ringsvirksomhed (LFV) § 30, stk. 1) skal det tekniske grundlag m.v. for

livsforsikringsvirksomhed samt enhver efterfglgende @ndring heri anmeldes til
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Finanstilsynet senest samtidig med, at grundlaget eller @ndringerne tages i
anvendelse. Efter lovens § 20, stk. 1, nr. 2, (tidl. LFV § 30, stk. 1, nr. 1) skal
anmeldelsen blandt andet indeholde angivelse af grundlaget for beregning af
forsikringspra@mier, som ifglge bemarkningerne til bestemmelsen (lovforslag nr.
176 af 12. marts 2003 om finansiel virksomhed, Folketingstidende 2002/2003,
tilleg A, side 4782) blandt andet bestar af forudsetninger om stgrrelse af
grundlagsrente, dgds- og invaliditetssandsynlighed (de statistiske forudsatninger)
og omkostningselementer. Anmeldelsen skal endvidere efter lovens § 20, stk. 1,
nr. 3, (tidl. LFV § 30, stk. 1, nr. 3) indeholde regler for beregning og fordeling af
realiseret resultat til forsikringstagerne og andre Dberettigede efter
forsikringsaftalerne. De anmeldte forhold skal vare betryggende og rimelige over
for den enkelte forsikringstager og andre berettigede efter forsikringsaftalerne, jf.
lovens § 21, stk. 1, (tidl. LFV § 31, stk. 1), og reglerne for beregning og fordeling
af realiseret resultat skal tillige vere praecise og klare og fgre til en rimelig

fordeling, jf. lovens § 21, stk. 2, (tidl. LFV § 31, stk. 2).

Finanstilsynet har i medfgr af lovens § 21, stk. 5, (tidl. LFV § 31, stk. 6) udstedt
mere detaljerede regler om indholdet af de anmeldte forhold, herunder
bekendtggrelse nr. 1325 af 14. december 2004 om kontributionsprincippet (opr.
bekendtggrelse nr. 59 af 29. januar 2001), der i § 5, stk. 2, indeholder fglgende
bestemmelse om fordelingen af bonusmidler mellem forsikringstagerne ind-

byrdes:

“Fordelingen til de enkelte forsikringer skal afspejle, hvorledes de har bi-
draget til de realiserede resultater, der fordeles, herunder hvorledes
forsikringer med forskellige karakteristika har bidraget. Der skal saledes
ved denne fordeling tages forngdent hensyn til, hvorledes de realiserede
resultater, der fordeles, stammer fra beregningsgrundlagets elementer,
samt til de risici, forsikringerne indebarer, herunder forskellige
renterisici.”

Safremt anmeldte forhold ikke opfylder kravene i loven eller i regler udstedt i
medfgr af loven, skal Finanstilsynet efter lovens § 21, stk. 6, (tidl. LFV § 31, stk.

7) pabyde livsforsikringsselskaberne at foretage de forngdne @ndringer.
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Ved enslydende skrivelser af 3. februar 2000 til Finanstilsynet anmeldte B A/S
(nu K A/S) blandt andet fglgende @ndring i reglerne for beregning af

bonustilleegsforsikringer:

“Fra 1. januar 2001 og indtil videre gelder:

For forsikringer med forsikringsdele pa grundlag med over 4% p.a. i
teknisk rente beregnes bonustilleegsforsikringer pa det for forsikringen
anvendte tekniske grundlag med teknisk rente 0,4785% p.a. (svarende til
en opggrelsesrente pa 0% p.a.).

For gvrige forsikringer beregnes bonustillegsforsikringer pa det for
forsikringen anvendte tekniske grundlag med en opggrelsesrente
svarende til den pa tidspunktet for beregningen geldende maksimale
grundlagsrente for nytegning, dog jf. eventuelle overgangsregler
vedrgrende maksimal grundlagsrente.”

Da grundlaget for beregning af forsikringspreemier blandt andet bestar af forud-
setninger om stgrrelse af grundlagsrente, dgds- og invaliditetssandsynlighed og
omkostningselementer, tiltreder ankenavnet, at reglerne for beregning af
bonustilleegsforsikringer er omfattet af FIL § 20, stk. 1, nr. 2, og § 21, stk. 1, (tidl.
LFV § 30, stk. 1, nr. 1, og § 31, stk. 1). Finanstilsynet er som fglge heraf
forpligtet til at pabyde livsforsikringsselskaberne at foretage @ndringer i anmeldte
beregninger af bonustilleegsforsikringer, safremt de anmeldte beregninger ikke
findes betryggende og rimelige over for den enkelte forsikringstager og andre

berettigede efter forsikringsaftalerne, jf. FIL § 21, stk. 6, (tidl. LFV § 31, stk. 7).

Ankenavnet tiltreder, at i forsikringsforhold, hvor der som bonustype er aftalt
anvendelse af bonustillegsforsikringer, har livsforsikringsselskaberne -
medmindre andet fglger af forsikringsaftalen - ikke hjemmel til ved tegning af
bonustillegsforsikringer at anvende en lavere grundlagsrente for forsikringstagere
med hgje grundlagsrenter end grundlagsrenten ved nytegning. Ankenavnet har
herved lagt vaegt pa, at livsforsikringsselskabernes ggede risiko ved tegning af
bonustillegsforsikringer er uafhangig af forsikringsaftalernes gvrige
grundlagsrenter, og at livsforsikringsselskaberne efter § 5, stk. 2, i
bekendtggrelsen om kontributionsprincippet ved fordelingen af bonus mellem
forsikringstagerne indbyrdes skal tage hensyn til de risici, herunder forskellige
renterisici, som forsikringerne indebarer. En bestemmelse i forsikringsaftalen

om, at bonus fordeles 1 overensstemmelse med det til enhver tid galdende
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bonusregulativ, findes ikke at give hjemmel til anvendelse af en lavere

grundlagsrente end grundlagsrenten ved nytegning.

Finanstilsynet har truffet afggrelse alene pa grundlag af de oplysninger, som B
A/S (nu K A/S) tilsendte Finanstilsynet, og tilsynet har derfor veret berettiget til
efter forvaltningslovens § 19 uden partshgring at pabyde K A/S at @ndre de
anmeldte endrede regler for beregning af bonustilleegsforsikringer, siledes at
reglerne bringes i overensstemmelse med rimelighedsprincippet i FIL § 21 (tidl.
LFV § 31). Uklar omtale i pabudene af forskellige former for aftalt bo-
nusanvendelse og manglende henvisning til bestemmelsen i FIL § 20, stk. 1, nr. 2,
findes ikke at indebere, at pabudene ikke kan anses for at have den forngdne
klarhed med hensyn til, at patalte forhold er de anmeldte @ndrede regler for
beregning af bonustillegsforsikringer, hvorved forsikringstagere med en teknisk
rente pa over 4% ved tegning af bonustillegsforsikringer stilles ringere end
forsikringstagere med en teknisk rente under dette niveau, uanset at livsfor-
sikringsselskabernes risiko ved tegning af bonustillegsforsikringerne er den
samme. Da der imidlertid ikke forud for bekendtggrelsen om kontributions-
princippet (opr. bekendtggrelse nr. 59 af 29. januar 2001) var fastsat nzrmere
bestemmelser om fordelingen af bonusmidler mellem forsikringstagerne ind-
byrdes, findes Finanstilsynets pabud fgrst at burde have virkning fra ankenavnets

afggrelse.

Ankenavnet stadfester derfor Finanstilsynets afggrelser af 26. marts 2004, dog at

pabudene f@rst har virkning fra ankenavnets afggrelse.
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4.2. LOV OM FORSIKRINGSVIRKSOMHED

4) Kendelse af 10. marts 2006 (J.nr. 02-229.200).

Forsikringsselskaber ikke berettiget til at korrigere egenkapitalen for den del af

driftsunderskuddet, der er blevet dekket af midler fra sikkerhedsfonden.

Dagaldende § 141, stk. 2 i lov om forsikringsvirksomhed.

(Preben Lund Hansen, Lise Hggh, Niels Bolt Jgrgensen, Poul @stergaard

Mortensen og Jan Uffe Rasmussen)

Ved skrivelse af 22. november 2002 har advokat A pa vegne af K1 A/S og K2
A/S (Forsikringsselskaber) klaget over Finanstilsynets afggrelser af 28. oktober
2002, hvorefter selskaberne ikke er berettiget til at korrigere egenkapitalen for
den del af driftsunderskuddene i 1991 og 1992, som i praksis er blevet dekket af

midler fra sikkerhedsfonden.

Sagens omstandigheder:

A. Finanstilsynets afggrelser af 28. oktober 2002:

I en over sagerne af Erhvervsanken@vnet indhentet redeggrelse af 12. marts 2003

har Finanstilsynet om sagens faktiske omsta@ndigheder oplyst:

1. Sagsfremstilling

Af ansggninger af 25. juni 2002 ... om fusioner af en rakke
livsforsikringsselskaber 1 K koncernen fremgik, at en del af de
fusionerende selskaber, herunder K1 A/S og K2 A/S, pa baggrund af
tilsynets pracisering af kontributionsprincippet 1 breve af 26. oktober
2001 og 6. februar 2002 ... havde foretaget en engangskorrektion af
egenkapitalen pr. 1. januar 2002. De pageldende selskabers
ansvarshavende aktuarer attesterede i redeggrelse af 19. juni 2002 ..., at
engangskorrektionerne var foretaget 1 overensstemmelse med de af
Finanstilsynet angivne principper, men at de ikke fandt en del af de
foretagne engangskorrektioner rimelig.

Finanstilsynet og livsforsikringsselskaberne 1 K koncernen drgftede i
december 2001 — februar 2002 principper for en engangskorrektion af



-82-

fordelingen af midler mellem egenkapital og forsikringstagere for
perioden 1989-2001.

I brev af 9. januar 2002... anmeldte en rekke K selskaber, herunder K1
A/S, genberegning af overskudsfordeling siden 1989 og
engangskorrektion 1 2002, og 1 brev af 6. februar 2002 ... meddelte
Finanstilsynet selskabet, at den skitserede metode til beregning af
engangskorrektion var i overensstemmelse med de principper, der var
angivet 1  tilsynets brev af samme dato til samtlige
livsforsikringsselskaber og tvaergaende pensionskasser.

Ved et mgde den 19. februar 2002 spurgte K koncernen, hvordan tilsynet
ville se pa, at engangskorrektionen af egenkapitalen i
Forsikringsselskabet K2 A/S fortrinsvis var en genopretning af den
egenkapital, der var blevet tabt i forbindelse med selskabets store
underskud pa 2.302 mio. kr. i 1992. Senere samme dag meddelte
Finanstilsynet telefonisk selskabet, at underskuddet i 1992 primert var
blevet dekket ved, at tilsynet havde givet tilladelse til frigivelse af
sikkerhedsfonden pa 2.136 mio. kr. Sikkerhedsfonden er en del af
egenkapitalen, men 1 henhold til § 141, stk. 2, i lov om
forsikringsvirksomhed kan midler, der er henlagt til sikkerhedsfonden,
kun anvendes til at dekke tab ved afvikling af de forsikringsmassige
forpligtelser eller pa anden made til fordel for de forsikrede og kun efter
tilladelse fra Finanstilsynet. Den g¢nskede engangskorrektion ville
indebare, at sikkerhedsfondens midler blev konverteret til egentlig
egenkapital, hvilket tilsynet ikke umiddelbart fandt i overensstemmelse
med bestemmelserne i § 141, stk. 2. Selskabet ville overveje dette
n&rmere.

Spgrgsmalet om engangskorrektioner blev genoptaget i maj 2002, da K
koncernen nu gnskede at drgfte fusion af en rekke
livsforsikringsselskaber. I slutningen af maj samt i juni 2002 bekreftede
Finanstilsynet mundtligt over for K koncernen, at de tidligere indsendte
principper for engangskorrektion af egenkapitalen teknisk var 1
overensstemmelse med de af tilsynet udmeldte principper, men at der
fortsat udestod spgrgsmalet om behandling af sikkerhedsfondene.
Tilsynet navnte videre, at selskabernes valgte revisorer og
ansvarshavende aktuar skulle erklere sig om engangskorrektionerne, og
at tilsynet fgrst derefter havde det fulde grundlag for at vurdere, om
tilsynet havde bemarkninger til engangskorrektionerne.

Fusionsmaterialet, fremsendt til Finanstilsynet den 25. juni 2002,
omfattede bl.a. en indstilling af 18. juni 2002 ... til selskabernes
bestyrelser om engangskorrektionerne af selskabernes egenkapital, en
redeggrelse af 19. juni 2002 ... fra de ansvarshavende aktuarer og en
erklering af 14. juni 2002 ... fra selskabernes valgte revisorer.

Det fremgik af redeggrelsen fra de ansvarshavende aktuarer, at der ved
beregningen af selskabernes engangskorrektioner var korrigeret for
henleggelser til sikkerhedsfonde 1 1989 og tilbageforsel herfra i 1991 og
1992.
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De valgte revisorer attesterede, at engangskorrektionerne var beregnet ud
fra de anmeldte (indsendte) principper, og at disse principper var i
overensstemmelse med Finanstilsynets retningslinier og udmeldinger til
K koncernen. Revisorerne anfgrte, at deres gennemgang ikke havde
omfattet, om korrektionerne var rimelige. Revisorerne havde heller ikke
vurderet, om der var forhold, der kunne begra@nse muligheden for at
foretage en engangskorrektion. Revisorerne havde endelig foretaget en
alternativ beregning af selskabernes engangskorrektion, hvor der var
korrigeret for anvendelse af sikkerhedsfondsmidler til dekning af tab og
tilsvarende reguleret i positiv retning for de ar (fra og med 1989), hvor
selskaberne har henlagt midler til sikkerhedsfonde (dvs. i 1989).

De ansvarshavende aktuarer attesterede ligeledes, at
engangskorrektionerne fra 1997 og frem var beregnet ud fra de anmeldte
(indsendte) principper, at disse principper var i overensstemmelse med
tilsynets retningslinier og udmeldinger til selskaberne, og at selskaberne
gkonomisk kunne bare de faktisk planlagte engangskorrektioner.
Aktuarerne konkluderede imidlertid, at den foretagne korrektion af
driftsherretillegget for arene forud for 1997 samt den foretagne
regulering for regnskabsmassige tab 1 1991 og 1992 vedrgrende
sikkerhedsfondsmidler efter deres opfattelse ikke var rimelig, fordi det
efter deres opfattelse ikke var sandsynliggjort, at selskaberne
efterfglgende ville have kompenseret egenkapitalen herfor, hvis de havde
vidst, at de ikke kunne flytte midler fra bonusudj@vningshens®ttelserne
til egenkapitalen. Aktuarernes begrundelse var, at selskaberne reelt ikke i
arene efter de store regnskabsmessige tab i 1991-1992, serlig i de
tidligere K2 selskaber, foretog en tilsvarende korrektion af
egenkapitalen.

Pa baggrund af de ansvarshavende aktuarers redeggrelse af 19. juni 2002
bad Finanstilsynet i breve af 10. juli 2002 ... de to selskaber om
bemarkninger hertil.

I brev af 12. juli 2002 ... argumenterede K koncernen for, at de
besluttede engangskorrektioner var rimelige. Selskaberne anfgrte
saledes, at beregningen af en engangskorrektion af egenkapitalen var
baseret pa Finanstilsynets breve af 26. oktober 2001 og 6. februar 2002
til samtlige livsforsikringsselskaber og tvargaende pensionskasser, at
engangs-korrektionen tilbage fra 1989 var baseret pa de af bestyrelserne i
1996 vedtagne og i 1997 udmeldte principper for egenkapitalafkast, og at
rimeligheden af disse principper ikke var anfegtet af hverken revision
eller de ansvarshavende aktuarer, og havde varet gaeldende 1 perioden
1997-2001.

K koncernen anfgrte endvidere, at de ansvarshavende aktuarer ikke
anfegtede rimeligheden 1 selve driftsherretilleggene, men alene
rimeligheden i, at der overhovedet kunne foretages en korrektion af
driftsherretilleggene tilbage til 1989. K henholdt sig til, at muligheden
for at @&ndre driftsherretilleegget tilbage i tiden var en fglge af den
@ndrede forstaelse af kontributionsprincippet, herunder at Finanstilsynet
fandt, at selskaberne havde mulighed for at foretage rimelige
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korrektioner baseret pa udmeldte eller sandsynliggjorte principper for
egenkapitalens forrentning.

K fandt det endelig sandsynliggjort, at den besluttede engangskorrektion
af  selskabernes  egenkapital var beregnet ud fra de
egenkapitalforrentningsregler, selskaberne ville have fulgt, safremt det
nuverende kontributionsprincip havde vearet kendt. K fandt tillige, at
engangskorrektionerne var rimelige under hensyntagen til, at
korrektionerne netop svarer til de udmeldte principper, og under
hensyntagen til selskabernes gkonomiske situation.

Ved mgde med K den 18. juli 2002 aftaltes i lys af aktuarernes
erkleringer at adskille spgrgsmalet om engangskorrektionerne fra
fusionerne, saledes at fusionerne gennemfgrtes uden
engangskorrektioner.

Selskaberne uddybede deres synspunkter i brev af 26. juli 2002 ... hvori
det fremhavedes, at selskaberne i arene efter de betydelige tab i 1991-
1992 rent faktisk havde sggt at kompensere egenkapitalen i den
udstrekning, det havde veret muligt under hensyntagen til selskabernes
samlede gkonomiske stilling. I dette brev anfgrte selskaberne videre til
stgtte for deres argumentation, at K A/S havde besluttet at foretage en
engangskorrektion af egenkapitalen efter tilsvarende metode, og at den
ansvarshavende aktuar i dette selskab fandt korrektionen rimelig.

Pa baggrund af ovennavnte breve fra selskaberne praciserede den
ansvarshavende aktuar for nogle af fusionerende selskaber yderligere
sine synspunkter i e-mail af 7. august 2002 ... Det fremgik heraf, at
aktuaren ikke generelt anfegtede muligheden for at foretage en
korrektion tilbage til 1989, men at aktuaren ikke konkret havde kunnet
finde holdepunkter, pa skrift eller anden vis, for, at selskaberne ville
have foretaget sadanne korrektioner i arerne fgr 1997, hvis tilsynets
praciserede kontributionsprincip havde varet kendt. Aktuaren fandt
derfor, at engangskorrektionerne ikke levede op til de
rimelighedsrammer, der er givet i tilsynets breve af 26. oktober 2001 og
6. februar 2002.

De valgte revisorer anfgrte 1 deres redeggrelse, at der i1 beregningen af
engangskorrektionen ikke var taget hensyn til selskabsskat, som ejeren
var belastet med 1 perioden. Finanstilsynet havde anmodet selskaberne
om at redeggre herfor. Selskaberne havde med brev af 7. august 2002 ...
angivet, at selskabsskatten af den beregnede engangskorrektion betales
af egenkapitalen. Det fremgik endvidere, at selskabernes hidtil anvendte
regel for egenkapitalforrentning indebar, at skatten var blevet betalt af
forsikringsdriften. = Som  fglge  af  livsforsikringsselskabernes
sambeskatning med gvrige selskaber i koncernen var selskabsskatten 1
livsforsikringsselskaberne i praksis nul frem til 1998. Selskaberne angav
videre, at de ved deres fastleggelse af driftsherretilleg i reglen fra 1996
tog hensyn til den mulige skattegevinst, som aktion@rerne kunne have af
de overforte underskud fra livsforsikringsselskaberne, og at gevinsten da
blev vurderet til at svare til en merforrentning af egenkapitalen pa 0,7
pct. Selskaberne fremhavede, at til trods for at denne gevinst bortfaldt
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fra 1998, hvor reglerne om sambeskatning blev @ndret, forblev
driftsherretilleggene uaendrede.

Selskabernes regel for egenkapitalforrentning blev 1 1996 fastsat til, at
egenkapitalen tildeles et "efter-skat" overskud, som udggr kontorenten
efter realrenteafgift tillagt et driftsherretilleeg pa 3 % af premien.

Efter foreleggelse for Det Finansielle Virksomhedsrad meddelte
Finanstilsynet i breve af 15. august 2002 ... selskaberne, at den del af
engangskorrektionen, der kan henfgres til tab 1 1991 og 1992, som blev
daekket ved overfgrsel fra sikkerhedsfonde, ikke kan indga i beregningen
af engangskorrektionen, og at den af selskaberne foretagne neutralisering
af sikkerhedsfondshenlaggelser i 1989 ikke retter op pa dette forhold.

I breve af 2. september 2002 ... argumenterede selskaberne pa ny for, at
den af selskaberne besluttede engangskorrektion er beregnet i
overensstemmelse med de af Finanstilsynet tilkendegivne retningslinier
for beregning af engangskorrektion.

Den 10. september 2002 blev der atholdt nyt mgde mellem
Finanstilsynet og  selskaberne = om  selskabernes  besluttede
engangskorrektion af egenkapitalen.”

De to paklagede afggrelser af 28. oktober 2002 fra Finanstilsynet vedrgrende

henholdsvis K1 og K2 vedrgrer samme problemstilling.

Afggrelsen truffet i forhold til K1 har fglgende ordlyd:

Finanstilsynet har med brev af 15. august 2002 til selskabet afgjort, at
den del af engangskorrektionen, der kan henfgres til tab 1 1991 og 1992,
som blev daekket ved overfgrsel fra sikkerhedsfonde, ikke kan indga i
beregningen af engangskorrektionen, og at den af selskabet foretagne
neutralisering af sikkerhedsfondshenlaeggelser i 1989 ikke retter op pa de
forhold.

Finanstilsynet preciserede med brev af 26. oktober 2001 til alle
livsforsikringsselskaber og tvaergaende pensionskasser tilsynets
fortolkning af kontributionsprincippet. Det fremgar heraf, at den rimelige
fordeling af det realiserede resultat skal vere opfyldt over en arrekke og
ikke ngdvendigvis ar for ar, men at egenkapitalen ikke kan forrentes ved
til egenkapitalen at tilbagefgre midler, der tidligere er henlagt i
bonusudjevningshensattelserne. Safremt egenkapitalen et ar far en
mindre andel af det realiserede resultat, end hvad der rimeligvis
tilkommer egenkapitalen, kan der sidenhen kompenseres herfor ved en
hgjere egenkapitalforrentning. Der fremgar ligeledes, at tilsynet af
Forsikring og Pension var blevet gjort opmarksom pa, at nogle selskaber
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havde forstaet bestemmelse om maling over en arrekke saledes, at der
kunne tilbagefgres midler fra bonusudj@®vningshensattelserne til
egenkapital, nar blot egenkapitalforrentningen ikke derved blev urimelig
hgj. Derfor angives 1 brevet, at Finanstilsynet ikke vil modsatte sig, at
selskaberne foretager en rimelig engangskorrektion af tidligere ars
praksis  for fordeling af midler mellem egenkapital og
bonusudj@vningshensattelser tilbage til 1989. Engangskorrektion skal
foretages senest ved overgang til markedsverdier.

Det anfgres i brevet, “at korrektionerne sker pa ledelsens ansvar. Dette -
sedvanligvis selvfglgelige - bgr understreges, idet der kan vare konkrete
forhold som begranser dispositionsfriheden.”

Som eksempel pa et sadant konkret forhold navnes, om en forgget
egenkapitalforrentning med tilbagevirkende kraft vil vaere forenelig med,
at et selskab i sin markedsfgring matte have anvendt en Ilav
egenkapitalforrentning for at tiltrekke forsikringstagere. Det anfgres
videre, at der ogsa kan vare andre forhold, som ma indga i
overvejelserne.

Ifglge brevet af 26. oktober 2001 skal en regel for forrentning af
egenkapital, som et selskab har anmeldt eller pa anden vis tilkendegivet,
som udgangspunkt respekteres. I dette brev angives tillige, at safremt et
selskab ikke har anmeldt eller tilkendegivet en regel, kan selskabet
foretage korrektionen ud fra regler, som selskabet kan sandsynligggre, at
det ville have fulgt. Brevet indebar saledes, at selskaber, der har anmeldt
eller tilkendegivet regler for forrentningen kan blive stillet ringere end de
selskaber, der ikke har anmeldt eller tilkendegivet regler.

For at imgdega dette fastlagde Finanstilsynet i februar 2002 efter mgde i
Det Finansielle Virksomhedsrad en metode for fastsettelse af en rimelig
korrektion for selskaber, der pa et tidspunkt har anmeldt eller
tilkendegivet regler for forrentningen af egenkapitalen. Metoden er
angivet 1 brev af 6. februar 2002 til alle livsforsikringsselskaber og
tvaergaende pensionskasser. Selskaber, der har anmeldt/tilkendegivet
regler, far sdledes mulighed for med tilbagevirkende kraft at @ndre
periodiseringsprincip for beregningsmodellen og gennemfgre denne
@ndring ved en éngangskorrektion eller Igbende over de kommende ar.

Selskabets eksterne revisorer har i brev af 14. juni 2002 attesteret, at
selskabet i henhold til Finanstilsynets breve af 26. oktober 2001 og 6.
februar 2002 er berettiget til at overfgre 110 mio. kr. fra
bonusudj@vningshensattelserne til egenkapitalen som en
engangskorrektion.

Pa baggrund af drgftelser med Finanstilsynet i foraret 2002 har selskabet
foretaget en alternativ beregning af engangskorrektionen. Denne
beregning er ifglge det oplyste gennemfg@rt for at tage hgjde for
Finanstilsynets bemarkning om, at sikkerhedsfonde alene kan anvendes
til fordel for de forsikrede og ikke kan tilbagefgres til ejerne.
Engangskorrektionen bliver efter denne beregning 115 mio. kr.



-87-

Selskabet har i brev af 2. september 2002 anfgrt, at selskabet har
besluttet at foretage en engangskorrektion pa 115 mio. kr.

Selskabet henlagde 1 1989 25 mio. kr. til en sikkerhedsfond. Primo 1989
androg sikkerhedsfonden O mio. kr. I arsregnskabet for 1989 anfgrte
selskabet, at ’Sikkerhedsfonden er ifplge selskabets vedteegter bundet til
en eventuel styrkelse af de tekniske reserver eller pa anden mdde til
fordel for de forsikrede”. ...

Selskabet anfgrer 1 brev af 2. september 2002, at anvendelsen af
sikkerhedsfonden i 1991 og 1992 i regnskaberne er opfgrt som ultimo
posteringer i balancen. Fondens midler blev anvendt til dekning af de
betalinger, som selskabet som fglge af de indgaede aftaler med kunderne
var forpligtet til at erlegge til forsikringstagerne de pagaldende ar. Efter
selskabets opfattelse er fondens midler saledes ikke blevet anvendt til at
dakke driftsunderskuddene 1 1991 og 1992.

Selskabet har endvidere pa mgdet den 10. september 2002 mundtligt
givet udtryk for, at selskabets beregninger ikke indebarer, at
sikkerhedsfonden konverteres til fri egenkapital, men at der alene er tale
om beregninger. De tidligere trufne beslutninger ligger fast. Selskabet
finder saledes, at beregningen af engangskorrektionen af egenkapital
opfylder kravene i Finanstilsynets brev af 26. oktober 2001.

Det er imidlertid Finanstilsynets opfattelse, at den af selskabets revisorer
beregnede mulige engangskorrektion pa 110 mio. kr. ikke kan rummes
inden for de rammer for engangskorrektion af egenkapitalen, der er
angivet 1 tilsynets brev af 26. oktober 2001. Dette brev giver som navnt
mulighed for at overfgre midler fra bonusudj@&vningshens®ttelser til
egenkapital under visse betingelser, herunder safremt der ikke er
konkrete forhold, der begraenser dispositionsfriheden. Brevet vedrgrer
ikke en eventuel mulighed for at overfgre midler fra sikkerhedsfonde til
den del af egenkapitalen, som selskabets ejere frit kan disponere over.

Efter tilsynets opfattelse er selskabet ikke berettiget til at korrigere
egenkapitalen for den del af driftsunderskuddene i 1991 og 1992, som i
praksis er blevet dekket af midler fra sikkerhedsfonden. Anvendelsen af
sikkerhedsfondens midler er efter tilsynets opfattelse et konkret forhold,
der begrenser dispositionsfriheden.

I selskabets alternative beregning er det faktiske overskud i 1991 og
1992 korrigeret, saledes som Finanstilsynet foreskriver i henhold til
ovenstaende. Selskabet har imidlertid tillige @&endret det faktiske overskud
1 1989 svarende til, at henleggelsen til sikkerhedsfond har belastet det
faktiske overskud. At den alternative beregning giver et anderledes
resultat end den oprindelige beregning skyldes forrentning af
egenkapitalens tilgodehavende.

Selskabets alternative beregning kan heller ikke rummes inden for
rammerne af de retningslinier, der blev fastlagt med brevet af 26. oktober
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2001, idet beregningen svarer til, at selskabets beslutning om, at
henlegge 25 mio. kr. til sikkerhedsfonden i1 1989 omggres, idet
overskuddet nedskrives svarende til, at egenkapitalen far et
tilgodehavende pa den andel af overskuddet, der blev overfgrt til
sikkerhedsfonden.

I afggrelsen truffet 1 forhold til K2 hedder det blandt andet:

Selskabets eksterne revisorer har i brev af 14. juni 2002 attesteret, at
selskabet 1 henhold til Finanstilsynets breve af 26. oktober 2001 og 6.
februar 2002 er berettiget til at overfgre 2.161 mio. kr. fra
bonusudj@vningshensattelserne til egenkapitalen som en engangs-
korrektion.

Pa baggrund af drgftelser med Finanstilsynet i foraret 2002 har selskabet
foretaget en alternativ beregning af engangskorrektionen. Denne
beregning er ifglge det oplyste gennemfgrt for at tage hgjde for
Finanstilsynets bemarkning om, at sikkerhedsfonde alene kan anvendes
til fordel for de forsikrede og ikke kan tilbagefgres til ejerne.
Engangskorrektionen bliver efter denne beregning 854 mio. kr.

Selskabet har i brev af 2. september 2002 anfgrt, at selskabet har
besluttet at foretage en engangskorrektion pa 854 mio. kr. under
hensyntagen til, at selskabets kapitalforhold ikke retferdiggjorde en
engangskorrektion pa 2.161. mio. kr.

Selskabet henlagde 1 1989 1.505 mio. kr. til en sikkerhedsfond. Primo
1989 androg sikkerhedsfonden 736 mio. kr. I arsregnskabet for 1989
anfgrte selskabet, at "Sikkerhedsfonden er ifplge selskabets vedtegter

bundet til en eventuel styrkelse af de tekniske reserver eller pa anden
made til fordel for de forsikrede”....

Det er imidlertid Finanstilsynets opfattelse, at den af selskabets revisorer
beregnede mulige engangskorrektion pa 2.161 mio. kr. ikke kan rummes
inden for de rammer for engangskorrektion af egenkapitalen, der er
angivet 1 tilsynets brev af 26. oktober 2001. Dette brev giver som navnt
mulighed for at overfgre midler fra bonusudj@vningshensattelser til
egenkapital under visse betingelser, herunder safremt der ikke er
konkrete forhold, der begraenser dispositionsfriheden. Brevet vedrgrer
ikke en eventuel mulighed for at overfgre midler fra sikkerhedsfonde til
den del af egenkapitalen, som selskabets ejere frit kan disponere over.
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I selskabets alternative beregning er det faktiske overskud i 1991 og
1992 korrigeret, siledes som Finanstilsynet foreskriver i henhold til
ovenstaende. Selskabet har imidlertid tillige @&ndret det faktiske overskud
1 1989 svarende til, at henleggelsen til sikkerhedsfond har belastet det
faktiske overskud. At den alternative beregning giver et anderledes
resultat end den oprindelige beregning skyldes ud over forrentning af
egenkapitalens tilgodehavende, at der var henlagt midler til
sikkerhedsfonden fgr 1989, og at der ikke neutraliseres for disse
henlaggelser.

Selskabets alternative beregning kan heller ikke rummes inden for
rammerne af de retningslinier, der blev fastlagt med brevet af 26. oktober
2001, idet beregningen svarer til, at selskabets beslutning om, at
henlegge 1.505 mio. kr. til sikkerhedsfonden 1 1989 omggres, idet
overskuddet nedskrives svarende til, at egenkapitalen far et
tilgodehavende pa den andel af overskuddet, der blev overfgrt til
sikkerhedsfonden.

2

Klageskrivelsen af 22. november 2002 over Finanstilsynets afggrelser af 28.

oktober 2002 samt uddybende skrivelse af 29. januar 2003

I klageskrivelsen af 22. november 2002 har advokat A pa vegne af selskaberne

pastaet selskabernes engangskorrektioner anerkendt og har blandt andet anfort:

Selskaberne har pa bestyrelsesmgder den 18. juni 2002 besluttet at
foretage engangskorrektion i A/S K1 med kr. 115 mio., ved overfgrelse
af dette belgb fra bonusudj@®vningshensattelserne til egenkapitalen og i
K2 A/S med kr. 854 mio. ved overfgrelse af dette belgb fra
bonusudjevningshensattelserne til egenkapitalen. Dette er meddelt
Finanstilsynet ved skrivelser af 25. juni 2002. Finanstilsynets afggrelser
indebarer, at Finanstilsynet ikke kan tiltreede den del af korrektionerne,
der overstiger henholdsvis kr. 62 mio. og kr. 180 mio.

Selskaberne har nermere redegjort for deres begrundelse for at foretage
de n®vnte engangskorrektioner senest ved skrivelser af 2. september
2002, ....

2

I skrivelse af 29. januar 2003, hvori klageskrivelsen uddybes, har advokat A
blandt andet anfgrt:
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"PASTAND:

Finanstilsynet tilpligtes at anerkende, at klagerne er berettigede til at
foretage engangskorrektion mellem bonusudjevningshensattelser og
egenkapital som besluttet af klagernes respektive bestyrelser den 18. juni
2002 og som tilkendegivet over for Finanstilsynet den 2. september 2002.

0. Om klagerne
... (udeladt)
2. Klagesagens baggrund

Klagernes bestyrelser vedtog i november 1996 regler for forrentning af
egenkapitalen, som blev anvendt fra og med 1997. Forud for 1997 havde
klagerne ikke formuleret regler for egenkapitalforrentning.

Den vedtagne regel gik for begge klagere ud pa, at egenkapitalen skulle
forrentes med kontorenten tillagt et driftsherretilleg pa 3% af arets
premieindtaegt.

Klagernes bestyrelser vedtog den 18. juni 2002 at bemyndige klagernes
ledelser til at foretage engangskorrektioner pa 854 mio. for K2 og 115
mio. for K Pensionsforsikring. Korrektionerne skyldtes, dels en @ndring
af periodiseringsprincipper i overensstemmelse med Finanstilsynets brev
af den 6. februar 2002, dels en anvendelse af den i 1996 vedtagne regel
for egenkapitalforrentning ogsa i perioden forud for 1997. Sidstnaevnte
forhold udgjorde den vesentligste del af korrektionerne.

For sa vidt angar K2 skal knyttes den bemarkning, at det samlede,
beregnede korrektionspotentiale ikke blev anvendt, idet bestyrelsen
besluttede at udeholde de kurstab, som selskabet i begyndelsen af
1990’erne led pa  K2-koncernens  sarlige  investeringer i
forsikringsselskaberne B og C. Forsikringstagerne er hermed endeligt og
definitivt befriet fra negativ gkonomisk pavirkning hidrgrende fra disse
serlige investeringer.

Klagernes ledelse forte herefter drgftelser med Finanstilsynet om det
beregnede korrektionspotentiale, hvorunder bl.a.  Finanstilsynet
(skrivelse af 15. august 2002) til klagerne anfgrte, at Finanstilsynet
mente, at den ved opggrelserne anvendte metode var “i strid med, at
midler henlagt i sikkerhedsfonde ikke kan anses for egenkapital, jf. §
141 stk. 2 i lov om forsikringsvirksomhed.”

Klagernes ledelse traf i henhold til og i overensstemmelse med den
nevnte bemyndigelse beslutning om korrektion, hvilket blev meddelt
Finanstilsynet ved skrivelser af den 2. september 2002 ...

Beslutningerne om korrektionerne blev 1 overensstemmelse med
Finanstilsynets brev af den 6. februar 2002 ledsaget af en
revisorudtalelse af 14. juni 2002 ... samt en aktuarudtalelse af 19. juni
2002 ...
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Baggrunden for disse afggrelser er, at K2 i 1989 henlagde kr. 1.505 mio.
til en sikkerhedsfond, oprettet i medfgr af LFV § 141, der herefter i alt
belgb sig til kr. 2.241 mio. Tilsvarende henlagde K i 1989 kr. 25 mio. til
en sikkerhedsfond, oprettet i medfgr af LFV § 141.

De sikkerhedsfonde, der indgar i nervaerende sag, var forskriftsmassigt
reguleret i klagernes vedtagter, der pa dette punkt var identiske.

I dei 1989 geldende vedtegter var fglgende saledes herom bestemt:

2 ;E 29

Stk. 1: De under selskabet hgrende fonde er fplgende:

4) Sikkerhedsfonden.

Stk. 2: Sikkerhedsfonden ma ikke formindskes. Midler, der er
henlagt til sikkerhedsfonden, kan derfor ikke frafpres denne.
Er basiskapitalen, herunder medregnet sikkerhedsfonden,
stoprre end den ngdvendige solvensmargen, kan den
overskydende del af sikkerhedsfonden med Finanstilsynets
samtykke dog anvendes til styrkelse af de tekniske reserver
eller pa anden made til fordel for de forsikrede.

§30

Af det arlige driftsresultat som fremkommer ifplge selskabets
darsregnskab,  opgjort i  henhold til lovgivningens
bestemmelser og reglerne om god regnskabsskik henlegges,
efter at muligt underskud fra tidligere ar er deekket, sa stort
et belpb til sikkerhedsfonden eller reservefondene, at
basiskapitalen har ndet den foreskrevne stgrrelse, hvorefter
der udbetales et udbytte pa 8%. Derefter foretages den af
bestyrelsen bestemte henleeggelse til eventuelle andre fonds,

hvorefter der udbetales et yderligere udbytte efter
bestyrelsens skon”

I juni 1990 @ndredes de fortsat pa dette punkt identiske vedtagter
fglgende bestemmelse om sikkerhedsfonde:

r(§ ]'
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stk2:  Selskabet kan foretage henleggelser til en
sikkerhedsfond.

stk3: Anvendelse og frafprelse af midler fra sikkerhedsfonden

kan kun ske i overensstemmelse med reglerne i lov om

forsikringsvirksomhed”

I forbindelse med en rekke tab, som klagerne led pa
forsikringsvirksomheden i1 1991 og 1 1992, blev sikkerhedsfondene efter
tilladelse fra Finanstilsynet frigivet med belgb, som hvert af arene var
mindre end de konstaterede forsikringstekniske underskud. ...

Uenigheden mellem klagerne og Finanstilsynet i n@rvarende sag angar
saledes, hvorvidt klagerne ved opggrelsen af engangskorrektionen
mellem bonusudj@vningshensattelserne og egenkapitalen skal fratrekke
de belgb, som i 1991 og 1992 blev frigivet fra sikkerhedsfondene, og
dermed pany henfgrt til den almindelige egenkapitalen, blot fordi de
pageldende frigivelser skete pa grundlag af tilsvarende eller stgrre
forsikringstekniske underskud, som reducerede egenkapitalen i de
pagaldende ar.

Som det fremgar af Finanstilsynets afggrelse, har klagerne opgjort den
mulige engangskorrektion pa to alternative mader. I det fgrste alternativ
er de tab, som blev lidt i 1991 og 1992 blevet belastet egenkapitalen
uden hensyn til, at en del af egenkapitalen var bundet i en
sikkerhedsfond. I det andet alternativ er de tab, som blev dakket af
sikkerhedsfondene, ikke regnet som tab lidt af egenkapitalen 1 1991 og
1992, men derimod er overskuddet 1 1989 blev nedskrevet med de
foretagne henleggelser til sikkerhedsfondene. Forskellene 1 de opgjorte
belgb efter de to alternativer skyldes dels forrentning, og for K2s
vedkommende dels at en del af henleggelsen til sikkerhedsfonden blev
foretaget forud for 1989.

Efter klagernes opfattelse er de to alternativer for opggrelsen af
engangskorrektionerne uden betydning for afggrelsen af nerverende
sags principielle spgrgsmal. For sa vidt angar K2 - hvor de to alternativer
medfgrer en vasentlige forskel - kan den faktisk vedtagne
engangskorrektion under alle omstendigheder belgbsmassigt rummes
inden for den laveste af de to opggrelser.

3. Anbringender

3.0 Indledning

Indledningsvis bemarkes, at klagerne under denne sag ikke fremfgrer
retlige indvendinger imod Finanstilsynets hjemmelsgrundlag for sa vidt
angar udstedelsen af bekendtggrelse nr. 59 af 29. januar 2001 om
kontributionsprincippet og den efterfglgende forvaltningsudgvelse
gennem skrivelser af 26. oktober 2001 og 6. februar 2002.
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Nearvaerende sag kan derfor afggres under den overordnede antagelse, at
Finanstilsynet har varet befgjet til at udstede en bekendtggrelse om
kontributionsprincippet, som Finanstilsynet selv har fortolket saledes, at
der heri er kodificeret et siden 1989 galdende forbud mod frafgrelse af
midler fra bonusudj@&vningshensattelser til egenkapital.

Med disse bemarkninger forbeholdes 1 gvrigt klagernes retsstilling i
enhver henseende.

I tilknytning hertil bemerkes indledningsvis, at det ggres galdende, at
Finanstilsynet omvendt definitivt er forvaltningsretligt bundet af savel
det generelle som specifikke indhold af sin forvaltningsudgvelse i form
af skrivelser af 26. oktober 2001 og 6. februar 2002. I det omfang
Finanstilsynet havde ret i - hvilket altsa under nervarende sag antages -
at der ikke alene i medfgr af, men ogsa fgr kontributionsbekendtggrelsen
(eller Finanstilsynets skrivelse af 26. oktober 2001) gjaldt et forbud mod
overfgrelse af midler fra bonusudjevningshensattelser til egenkapital, sa
indeholder skrivelsen af 26. oktober 2001 en i forhold til klagerne
begunstigende forvaltningsakt, som Finanstilsynet ikke efterfglgende er
berettiget til at tilbagekalde og/eller begranse.

Indledningsvis bemarkes yderligere, at det kan legges til grund, at der
ikke 1 de hos klagerne besluttede engangskorrektioner er foretaget en
omggrelse eller @ndring af allerede trufne  dispositioner.
Engangskorrektionerne reprasenterer ikke nogen tilbagefgrelse af de
henleggelser, der i 1989 blev foretaget til sikkerhedsfonde, eller nogen
omggrelse af de dispositioner, der i regnskabsarene 1991 og 1992 blev
foretaget i anledning af Finanstilsynets tilladelse til frigivelse af midler,
henlagt i sikkerhedsfonde, til dekning af tab i disse regnskabsar. Det kan
saledes legges til grund, at den foretagne beregning af
korrektionspotentialet udelukkende indebarer en omfordeling af
foretagne hensettelser i bonusudjevningsfonde, foretaget hos klagerne i
perioden 1989 og frem.

3.Sikkerhedsfonde

Under hensyntagen til den ovenfor citerede udtalelse fra Finanstilsynet i
skrivelse af 15. august 2002 til klagerne, hvor Finanstilsynet giver udtryk
for, at sikkerhedsfonde ikke med rette er blevet opfattet som en del af
egenkapitalen, er der grund til at ggre visse bemarkninger herom.
Klagerne er opmarksomme pa, at det citerede udsagn ikke er gentaget i
de afggrelser, der er indbragt for Erhvervsanken@vnet, men henset til
afggrelsernes indhold 1 gvrigt er det for klagerne ikke klart, om
afggrelserne i sa henseende skal betragtes som en berigtigelse af
Finanstilsynets citerede udsagn. Det bemarkes herved, at klagerne i
deres skrivelser af 2. september 2002 ... afslutningsvis anmodede
Finanstilsynet om at bekrazfte, at midler henlagt til sikkerhedsfonden
tilhgrer egenkapitalen. Finanstilsynet har ikke udtrykkeligt afgivet en
sadan bekraftelse i de paklagede afggrelser.
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Det ggres til stgtte for den nedlagte pastand geldende, at henleggelser,
foretaget til sikkerhedsfonde 1 medfgr af lov om forsikringsvirksomhed §
141, reprasenterer en bestanddel af egenkapitalen, selvom de henlagte
midler alene kan anvendes efter tilladelse fra Finanstilsynet til “dekning
af tab ved afvikling af de forsikringsmeessige forpligtelser eller i gvrigt
til fordel for de forsikrede “, jf. lov om forsikringsvirksomhed § 141 stk.
2, eller som det udtrykkes i de ovenfor citerede vedtegtsbestemmelser
“til styrkelse af de tekniske reserver eller pd anden made til fordel for de
forsikrede”.

Historisk set var henleggelser til en sikkerhedsfond obligatoriske op til
et vist belgb, idet sikkerhedsfonden herved varetog det hensyn, der efter
@ndringen af LFV i 1975 bliver varetaget af reglerne om solvensmargen
og basiskapital. Saledes blev henlaggelser til en sikkerhedsfond gjort
frivillige.

I Forsikringstilsynets notat om @ndring af regnskabsbestemmelserne i
lov om forsikrings virksomhed af den 14. maj 1987, fremgar fglgende
om sikkerhedsfonden:

“Sikkerhedsfonden kan omvendt opfattes som egenkapital ud fra den
betragtning, at de ikke modsvares af kendte forpligtelser.
Forsikringstagerne kan sdledes ikke med henvisning til lov- eller
vedtegtsbestemmelser om sikkerhedsfonde ggre krav pa disse midler, og
i tilfeelde af likvidation vil sikkerhedsfonden - efter fradrag af skat -
tilfalde aktioncererne, forud sat forpligtelserne er opgjort korrekt. Efter
den normale definition af “egenkapital”, hvorefter denne bestemmes
residuelt som differencen mellem de samlede aktiver og de samlede
forpligtelser, er sikkerhedsfonde derfor - med fradrag af skat - at
betragte som egenkapital.”

Endvidere henvises til bestemmelsen 1 lov om forsikringsvirksomhed §
34 stk. 3, der objektivt og entydigt kategoriserer henlaggelser til
sikkerhedsfond som en bestanddel af egenkapitalen, samt de hertil
hgrende  bekendtggrelser, der regulerer  forsikringsselskabers
kapitalgrundlag og regnskabsafleggelse.

Yderligere henvises til den redeggrelse, der er indeholdt i1 klagernes
skrivelser af 2. september 2002 ..., der med henvisninger til den
juridiske litteratur yderligere understgtter det anbringende, at det af
Finanstilsynet afgivne udsagn ikke er korrekt.

3.2 Anvendelse af midler fra sikkerhedsfonde

Det folger af ovenstaende, at de i regnskabsarene 1991 og 1992 med
Finanstilsynets tilladelse foretagne overfgrelser fra sikkerhedsfondene
representerede en anvendelse af egenkapitalmidler til dekning af de i
disse ar realiserede tab pa forsikringsvirksomheden. Overfgrelsen
indebar en styrkelse af selskabernes tekniske reserver, hvorved
selskaberne blev 1 stand til at honorere forsikringstagernes
forrentningskrav.
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Som det fremgar af de ... fremlagte regnskaber, blev der i begge
selskaber i 1992 med samme formal foretaget betydelige kontante
kapitalindskud fra klagernes moderselskab.

Af samme regnskaber fremgar det desuden, at der i 1991 - med henblik
pa opfyldelse af forsikringstagernes forrentningskrav - blev anvendt
midler fra bonusudj@vningshensattelserne.

Samlet blev disse dispositioner foretaget for at imgdekomme
forsikringstagernes berettigede krav om forrentning og for at
imgdekomme  forsikringstagernes  interesse i, at  selskabets
kapitalberedskab opfyldte geldende solvenskrav sédledes, at selskabernes
formalsbestemte  virksomhed kunne fortsette uhindret af de
begivenheder, der pafgrte selskaberne store tab i disse regnskabsar.

I modsztning til forsikringstagerne erhvervede selskabets ejere ikke
nogen forrentning af sit kapitalindestaende eller nogen form for
kompensation for driftsherrerisikoen i de pa gaeldende regnskabsar.

Det ggres geldende, at henleggelsen til sikkerhedsfonde i 1989 (og
tidligere) og sikkerhedsfondenes anvendelse i overensstemmelse med det
lovbestemte formal i 1991 og 1992 pa ingen made reprasenterer et
eksplicit eller implicit, endsige lovbestemt fravalg af egen kapitalens
berettigede krav pa forrentning og kompensation for driftsherrerisikoen.
Ej heller repraesenterer hverken henleggelse til eller anvendelse fra
sikkerhedsfondene eksplicit eller implicit, endsige lovbestemt fravalg af
det almindelige kontributionsprincip, hvorefter der skal foretages en
rimelig fordeling af selskabets realiserede resultater mellem pa den ene
side forsikringstagerne og pa den anden side egenkapitalen/selskabets
aktionzrer med udgangspunkt i, hvorledes de respektive interesser har
bidraget til det forretningsmassige resultat.

Det bestrides saledes som antaget af Finanstilsynet i de paklagede
afggrelser, at “anvendelsen af sikkerhedsfondens midler er .... et konkret
forhold, der begreenser dispositionsfriheden “. ...

Preciserende bemarker klagerne dog herved, at det ikke bestrides, at
ledelsen for sa vidt angar sin dispositionsfrihed over sikkerhedsfondenes
anvendelse er begrenset af de for sikkerhedsfondenes vedkommende
geldende regler. Men det er klagernes opfattelse, at Finanstilsynet med
den citerede begrundelse ngdvendigvis ma karakterisere anvendelsen af
sikkerhedsfondene som et ubetinget og definitivt frafald af
egenkapitalens berettigede interesser i overskudsdisponeringen i @vrigt,
herunder i overensstemmelse med kontributionsprincippet over tid at
opna en forrentning af egenkapitalen, der er rimeligt under hensyntagen
til forsikringstagernes interesser og de realiserede resultater.

Det understreges i denne forbindelse pa ny, at narverende sag ikke
drejer sig om overfgrelse, hverken direkte eller indirekte, af midler fra
sikkerhedsfondene til egenkapitalen, men om en engangskorrektion af
bonusudjevningshenszttelser, saledes som disse er genereret i perioden
1989 til og med 2001.
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3.3. Finanstilsynets skrivelse af 26. oktober 2001

Som anfgrt indledningsvis ggres det under nerverende sag geldende, at
Finanstilsynet er forvaltningsretligt bundet af savel det generelle som
specifikke indhold af sin skrivelse af 26. oktober 2001.

Generelt er Finanstilsynet derfor bundet af med skrivelsen at have
anerkendt, at forsikringsselskaber forud for den 26. oktober 2001 med
fgje ikke havde haft grundlag for at indse, at kontributionsprincippet
(efter Finanstilsynets opfattelse, der saledes antageligvis under
nerverende sag kan lagges til grund) indebarer, at der ikke kan
tilbagefgres egenkapitalen midler, der tidligere er henlagt i
bonusudj@vningshensattelserne, selvom egenkapital forrentningen malt
over en arrekke herved ikke bliver urimelig hgj. Endvidere er
Finanstilsynet generelt bundet af sit tilsagn om ikke at ville modsatte
sig, at selskaberne i lyset heraf foretager en korrektion af tidligere ars
praksis for fordeling af midler mellem egenkapital og
bonusudj@vningshensattelser tilbage fra 1989.

Generelt er Tilsynet videre bundet af, at denne korrektion har til formal
at tilgodese de selskaber, der “i en drreekke har henlagt mere i
bonusudjevningshenscettelserne end man ville have gjort, sdfremt man
havde veeret opmeerksom pa Tilsynets fortolkning vedrgrende
tilbagefoprsel.”

Konkret er Tilsynet endvidere bundet af, at korrektionen skal foretages
pa baggrund af et anmeldt eller udmeldt niveau for den tilsigtede
egenkapitalforrentning og, at en tilkendegivet regel i perioden som
udgangspunkt ogsa kan lagges til grund for den forudgidende periode,
med mindre “der er konkrete holdepunkter for andet.” Tilsynet er
saledes bundet af, at selskaberne skal kunne “sandsynligggre” det
gnskede niveau for egenkapitalforrentning.

Det bemarkes og understreges i denne sammenh&ng, at klagerne
anerkender, at kontributionsprincippet - ogsa efter den praksis, der har
varet fulgt hos klagerne - fordrer, at egenkapitalforrentningen skal vare
rimelig og saledes representere en rimelig fordeling af de realiserede
resultater over en arrekke mellem forsikringstagerne og egenkapitalen i
det omfang, disse har bidraget til resultaterne. Dette vedstas generelt og
det ggres geldende, at den af klagerne foretagne opggrelse af
korrektionspotentialet respekterer denne grundleggende forstaelse af
kontributionsprincippets indhold.

Konkret er Tilsynet endelig bundet af sin i skrivelsen indeholdte
kvalifikation af de forhold, der kan begrense ledelsens mulighed for - pa
eget ansvar - at foretage en korrektion. Skrivelsen indeholder et
eksempel, der angar tilfelde, hvor selskabet har afgivet lgfter overfor
forsikringstagerne, herunder i sammenhang med markedsfgringstiltag,
der betyder, at en maksimal korrektion vil indebare et 1gftebrud.
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Ogsa denne serlige kvalifikation af selskabernes evne til at foretage
korrektion anerkendes, idet klagerne ikke alene gnsker og ved deres
opggrelse har respekteret kontributionsprincippets uomtvistede indhold,
men ogsa vedstar de pa anden made afgivne lgfter og tilsagn til
forsikringstagerne.

3.4. Finanstilsynets skrivelse af 6. februar 2002

Med skrivelse af 6. februar 2002 uddybede Finanstilsynet yderligere sin
fortolkning af kontributionsprincippet og kontributionsbekendtggrelsen,
samt preciserede de omstendigheder, der skulle tages i betragtning ved
gennemfgrelse af engangskorrektioner som tilladt ved skrivelse af 26.
oktober 2001.

Ogsa for sa vidt angar denne skrivelse ggres det geldende, at
Finanstilsynet er bundet af savel det generelle som det konkrete indhold
under hensyntagen til den begunstigelse, der - under antagelse af, at
Finanstilsynet har ret i sin fortolkning af kontributionsprincippet og
kontributionsbekendtggrelsen - er indeholdt 1 tilladelsen til
engangskorrektioner.

Hermed er Finanstilsynet forvaltningsretligt bundet af sin generelle
kvalifikation af, hvad der ligger i den tilladelse, som Finanstilsynet har
afgivet, der har fglgende ordlyd:

“Korrektionen skal afspejle den forrentning, som et selskab kan siges at
have til gode som fplge af at forrentning med kontorenten over perioden
kan have givet en lavere forrentning end forrentning med det
faktiskrealiserede investeringsafkast.”

Det ggres saledes geldende, at Tilsynet konkret er bundet af sit udsagn
om, at det med skrivelse af 26. oktober 2001 “blev fastslaet, at
selskaberne ikke leengere kan overfgre midler  fra
bonusudjeevningshenscettelserne til egenkapitalen . (min fremhavning).

Det ggres galdende, at der ikke i denne skrivelse er foretaget nogen
precisering for sa vidt angar de “konkrete forhold’, der efter skrivelse af
26. oktober 2001 Kan begrunde en indskrenkning 1 ledelsens
dispositionsfrihed.

I forlengelse af understregningen af, at engangskorrektionen af
egenkapitalen foretages pa ledelsens ansvar, indeholder skrivelsen af 6.
oktober 2002 [6. februar 2002] saledes i det fglgende alene en
understregning af, at de anmeldte eller pa anden vis tilkendegivne regler
om forrentning af egenkapitalen skal respekteres. Dette vil naturligvis
ogsa omfatte de udmeldinger, som selskaberne pa anden made matte
vere Kommet med og, som eventuelt supplerer en officielt udmeldt
forrentningsregel pa egenkapitalen.

Med denne bemarkning slas det fast, at de paklagede afggrelser ikke
baserer sig pa eller finder stgtte i Finanstilsynets skrivelse af 6. februar
2002. Finanstilsynet har under tilblivelsen af disse afggrelser
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udtrykkeligt anerkendt, at de i1 skrivelsen anfgrte retningslinjer er
opfyldt.

For sa vidt angar K2 praciseres det, at der for at imgdekomme denne
skrivelses indhold i @vrigt er foretaget en opggrelse, der indebarer en
anvendelse af den sakaldte “skyggekonto” saledes, at den mulige
korrektion gennemfgres Igbende over de kommende ar.

Der henvises endvidere til ... erkleringer fra henholdsvis de valgte
revisorer og ansvarshavende aktuarer. Om sidstnavnte erklering
bemarkes, at de ansvarshavende aktuarer i henhold til erkleringens
indhold har bekraftet den af ledelsen foretagne opggrelses principielle
overensstemmelse med de i Finanstilsynets skrivelse af 6. februar 2002
indeholdte retningslinjer. Aktuarernes bemarkninger 1 gvrigt til de
hypotetiske forhold vedrgrende ledelsens dispositioner i gvrigt, er ikke
en bestanddel af erkleringen, der underkender overholdelsen af
retningslinjerne som beskrevet i Finanstilsynets skrivelse af 6. februar
2002.

3.5 Sammenfatning

Til stgtte for den nedlagte pastand ggres det i overensstemmelse med
ovenstaende geldende

at  klagerne “pa ledelsens ansvar” er befgjet til at opggre en korrektion,
der afspejler den forrentning af egenkapitalen, der pa grundlag af
det faktiskrealiserede investeringsafkast i perioden kunne have
veret foretaget, safremt selskaberne havde varet bekendt med, at
det var Finanstilsynets opfattelse, at kontributionsprincippet
indebar et forbud mod overfgrelse af midler fra
bonusudj@vningshensattelser til egenkapital,

at  korrektionen skal basere sig pa de regler om forrentning, som
klagerne har vedtaget og tilkendegivet overfor forsikringstagerne,

at  sadanne regler som udgangspunkt kan anvendes for hele perioden,
med mindre konkrete forhold tilsiger andet,

at  klagerne herved ved opggrelsen skal respektere andre
tilkendegivelser, herunder 1 markedsfgringsmateriale, der
udtrykker begrensninger i egenkapitalens krav pa forrentning i
overensstemmelse med kontributionsprincippets almindelige
indhold,

at  hverken henleggelse til eller anvendelse af midler fra
sikkerhedsfonde, der er en bestanddel af egenkapitalen, eksplicit
eller implicit, endsige lovbestemt repraesenterer en tilkendegivelse
om et definitivt frafald af forrentning af egenkapital,

at  klagerne derfor ved en sadan opggrelse er berettiget til
kompensation for den manglende forrentning af egenkapitalen, der
indtraf i regnskabsarene 1991 og 1992 som fglge af massive tab,
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og hvor forsikringstagerne opnaede depotforrentning som fglge af
selskabernes anvendelse af midler fra sikkerhedsfonde (savel som
supplerende kapitalindskud), og

at den af klagernes ledelse foretagne beregning overholder
kontributionsprincippets almindelige indhold savel som det
konkrete indhold i Finanstilsynets kontributionsbekendtggrelse
med supplerende skrivelser af 26. oktober 2001 og 6. februar 2002
samt at det har formodningen mod sig, at klagerne uden en sarlig
eller udtrykkelig tilkendegivelse herom skulle have givet afkald pa
den forrentning af egenkapitalen, som efter kontributionsprincippet
er rimelig, hvilken formodning Finanstilsynet ikke kan afkrefte.

Det fremhaves i tilknytning hertil, at de af ledelsen foretagne opggrelser
af korrektionspotentialet, herunder alternative opggrelser, respekterer de
af selskaberne foretagne dispositioner i perioden, idet dog bemarkes, at
Finanstilsynets tilladelse til at foretage en korrektion i forhold til et
hypotetisk forlgb i sin natur indebarer en vis omggrelse.

Det fremhaves i tilknytning hertil endvidere, at de af ledelsen foretagne
opgorelser i overensstemmelse med Finanstilsynets tilladelse alene
relaterer sig til og er begrenset af mulighederne for omdisponering af
henleggelser til bonusudjevningshensettelser, der er foretaget i
perioden, herunder ogsa dispositioner over
bonusudj@vningshensattelser, der blev foretaget i 1991 og 1992.

Endelig bemerkes i tilknytning hertil, at klagernes beslutning om
engangskorrektionens omfang - der er lavere end korrektionspotentialet -
har taget konkrete forhold i betragtning, hvorved blandt andet
forsikringstagerne er blevet friholdt for de s&rlige investeringer 1 Baltica
og Skandia i slutningen af 1980’erne.”

I den over sagerne af Erhvervsanken®vnet indhentede redeggrelse af 12. marts

2003 har Finanstilsynet om sagens retlige omstendigheder oplyst:

2. Det retlige grundlag

Finanstilsynet har i breve af 26. oktober 2001 og 6. februar 2002 ... til
samtlige livsforsikringsselskaber og tvergaende pensionskasser angivet
principperne for en engangskorrektion af selskabernes egenkapital.

I henhold til § 34, stk. 3, i lov om forsikringsvirksomhed samt § 12, stk.
1, i bekendtggrelse nr. 84 af 6. februar 2003 om kapitalgrundlag og
driftsplaner for forsikringsselskaber, jf. bekendtggrelse nr. FN 205 af 18.
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december 2002 om livsforsikringsselskabers og tvargaende
pensionskassers ~ arsregnskaber, bilag 2, post I, henregnes
sikkerhedsfonde til selskabets egenkapital ved afleeggelse af arsregnskab
og kan indregnes i selskabets basiskapital. I henhold til § 141, stk. 2, 1
lov om forsikringsvirksomhed er selskabets dispositionsfrihed med
hensyn til anvendelse af midler fra sikkerhedsfonde begraenset.
Henleggelser til sikkerhedsfonde er saledes "bunden" egenkapital.

I henhold til § 13 C, stk. 1, i selskabsskatteloven " var henleggelser til
sikkerhedsfonde skattefrie fgr 1990.

3. Finanstilsynets vurdering af sagen

Finanstilsynet ~ vurderer, at de af selskaberne  vedtagne
engangskorrektioner rent teknisk er i1 overensstemmelse med de af
Finanstilsynet udmeldte principper, nar der ses bort fra spgrgsmalet om
sikkerhedsfonde.

Det fremgar bl.a. af Finanstilsynets breve til  samtlige
livsforsikringsselskaber og tvergiaende pensionskasser ..., at hvis et
selskab ikke har anmeldt eller tilkendegivet en regel for forrentning af
egenkapitalen, kan selskabet foretage en korrektion ud fra regler, som
selskabet kan sandsynligggre, at selskaberne ville have fulgt. Det
fremgar ligeledes, at hvis en regel f.eks. er indfgrt i 1996, kan den
formentlig ogsa finde anvendelse for perioden forud, medmindre der er
konkrete holdepunkter for andet. Det fremgar endelig, at selskaberne kan
foretage en rimelig korrektion af egenkapitalen, og at korrektionen sker
pa ledelsens ansvar.

De ansvarshavende aktuarer tilkendegav 1 deres redeggrelse, at
foruds@tningerne i Finanstilsynets breve efter deres opfattelse ikke var
opfyldt for korrektionen af driftsherretillegget frem til 1997. De valgte
revisorer tog i deres redeggrelse ikke stilling til, om der var forhold, der
begrensede muligheden for at foretage de vedtagne engangskorrektioner.

Finanstilsynet ~ vurderer, at tilsynet med brevene til alle
livsforsikringsselskaber og tvergaende pensionskasser ... generelt har
givet mulighed for at foretage sadanne korrektioner af driftsherretilleeg
tilbage 1 tiden, medmindre der er konkrete holdepunkter for andet.
Tilsynet har ikke fundet, at der i de foreliggende tilfelde er konkrete
holdepunkter for andet, idet aktuarerne ikke har dokumenteret, at
selskaberne ikke havde til hensigt at tilskrive egenkapitalen tilsvarende
Igbende over de kommende ar, men alene har angivet, at de ikke har
kunnet finde dokumentation for, at selskaberne ville foretage en sadan
korrektion. Da aktuarerne saledes ikke har patalt noget konkret, der
indeberer, at tilsynet haft grundlag for at gribe ind overfor selskabernes
engangskorrektioner, har tilsynet accepteret disse for sa vidt angar
beregningerne tilbage til 1989 med de 1 1996 fastlagte
egenkapitalforrentningsregler.
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Det er imidlertid Finanstilsynets vurdering, at bestemmelsen i lov om
forsikringsvirksomhed § 141, stk. 2, indebarer, at selskaberne ikke kan
korrigere for de belgb, der med tilsynets tilladelse i 1991 og 1992 blev
overfort fra sikkerhedsfondene til anvendelse til fordel for de forsikrede.
Efter Finanstilsynets opfattelse fglger det af bestemmelsen, at nar et
selskab (skattefrit) har henlagt midler til sikkerhedsfonde, er disse midler
bunden egenkapital, der er reserveret til anvendelse til fordel for de
forsikrede. Selskaberne valgte 1 1991 og 1992 at anvende midlerne fra
sikkerhedsfondene til dette formal, idet midlerne anvendtes til dekning
af tab pa forsikringsforretningen. Andringer i sikkerhedsfonde er ikke
omfattet af Finanstilsynets udmeldinger omkring mulighederne for
engangskorrektion af egenkapitalen, da de ikke oprindeligt har varet en
del af egenkapitalen, som aktionarerne frit har kunnet disponere over.

Selskaberne kan 1 @vrigt ikke efter Finanstilsynets opfattelse
efterfglgende rette op herpa ved at foretage den ... beskrevne
neutralisering af sikkerhedsfondshenleggelserne i 1989.
Neutraliseringen er gennemfgrt ved, at egenkapitalen i 1989 er reguleret,
som om der ikke er sket henleggelse til sikkerhedsfonden i 1989, og
tilsvarende er ovennavnte korrektion for de belgb, der 1 1991 og 1992
blev overfgrt fra sikkerhedsfondene, ikke gennemfgrt. Metoden medfgrer
imidlertid, at den del af sikkerhedsfonden, der var opbygget inden 1989,
i realiteten er blevet overfgrt til den del af egenkapitalen, som
aktionzrerne frit kan disponere over. I K2 udgjorde henleggelserne til
sikkerhedsfond fgr 1989 736 mio. kr., mens henlaggelserne til
sikkerhedsfond fgr 1989 udgjorde 0 Kr. 1 K1.

Det bemarkes, at det forhold, at @ndringer i sikkerhedsfonde ikke er
omfattet af Finanstilsynets udmeldinger i breve af 21. oktober 2001 og 6.
februar 2002 ... omkring mulighederne for engangskorrektion af
egenkapitalen, ikke forhindrer, at forrentningen af sikkerhedsfonden
fglger forrentningen af den frie del af egenkapitalen og tilskrives denne,
idet lov om forsikringsvirksomhed § 141 alene omhandler de til
sikkerhedsfonden henlagte midler og ikke forrentningen heraf.

4. Finanstilsynets bemarkninger til sagen

Som det fremgar af ovenstaende er Finanstilsynet enig med selskaberne
1, at sikkerhedsfonde henregnes til egenkapitalen. Imidlertid er et
selskabs dispositionsfrihed med hensyn til anvendelse af midler, der er
henlagt 1 en sikkerhedsfond, begrenset. Henleggelser til sikkerhedsfond
er saledes bunden egenkapital, som selskabets aktionarer ikke frit kan
disponere over.

... [Det] anfgres, at kontributionsbekendtggrelsen, som @vrige retsregler,
ikke udtgmmende ggr op med alle mulige konkrete omstendigheder,
som ma foreligge i selskaberne, idet der altid vil vere behov for
fortolkning 1 overensstemmelse med de faktiske forhold. Det samme g@r
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sig geldende ved de navnte skrivelser. [Skrivelserne af 26. oktober 2001
og 6.februar 2002]. Der er saledes ikke tale om et bevidst fravalg.

5. Finanstilsynets konklusion

Det er Finanstilsynets opfattelse, at selskaberne ikke er berettiget til at
korrigere egenkapitalen for den del af driftsunderskuddene i 1991 og
1992, som 1 praksis er blevet dekket af midler fra sikkerhedsfonden.
Anvendelsen af sikkerhedsfondens midler er efter tilsynets opfattelse et
konkret forhold, der begrenser dispositionsfriheden.

Efter Finanstilsynets opfattelse kan selskabernes alternative beregning af
en engangskorrektion af egenkapitalen ikke rummes inden for rammerne
af de retningslinier, der blev fastlagt med tilsynets brev af 26. oktober
2001. Beregningen svarer til, at selskabernes beslutning om at henlegge
midler til sikkerhedsfonden i 1989 omggres, idet overskuddet nedskrives
svarende til, at egenkapitalen far et tilgodehavende pa den andel af
overskuddet, der blev overfgrt til sikkerhedsfonden. For sa vidt angar K2
kan der desuden ikke korrigeres for henleggelser til sikkerhedsfonden
forud for 1989.”

Redeggrelsen fra Finanstilsynet var blandt andet vedlagt kopi af skrivelser af 26.
oktober 2001 og 6. februar 2002 fra Finanstilsynet til samtlige livsforsikrings-
selskaber og tvergaende pensionskasser. Skrivelsen af 26. oktober 2001 har

fglgende ordlyd:

“Efter § 30, stk. 1, nr. 3, i lov om forsikringsvirksomhed skal
livsforsikringsselskaber, herunder tvargaende pensionskasser, have
anmeldt “regler for beregning og fordeling af realiseret resultat til
forsikringstagerne og andre berettigede efter forsikringsaftalerne”, og
efter § 31, stk. 2, gelder, at "De anmeldte regler for beregning og
fordeling af realiseret resultat, jf. § 30, stk. 1, nr. 3, skal vaere precise og
klare og skal fgre til en rimelig fordeling.” Principperne for den rimelige
fordeling er n&rmere praciseret i lovbemarkningerne til § 31, jf. lov nr.
363 af 18. maj 1994, samt 1 Kkontributionsbekendtggrelsen
(Finanstilsynets bekendtggrelse nr. 59 af 29. januar 2001 om
kontributionsprincippet).

Kontributionsprincippet, dvs. princippet om den rimelige fordeling af det
realiserede resultat, skal efter bekendtggrelsen vare opfyldt over en
arrekke, og ikke ngdvendigvis ar for ar. Der kan saledes vare ar, hvor
egenkapitalen far en mindre andel af det realiserede resultat, end hvad
der rimeligvis kunne tilkomme den, hvilket der s kan kompenseres for
ved en hgjere egenkapitalforrentning sidenhen. Dette kan for eksempel
vaere ngdvendigt i et ar med et ringe afkast af investeringerne for at
kunne leve op til forpligtelserne eller en tilstr&ebt bonusrente. Det er
imidlertid Finanstilsynets fortolkning, at en eventuelt hgjere andel til
egenkapitalen forudsatter, at der er et positivt realiseret resultat at tage
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det fra. Det kan ikke ske ved at tilfgre egenkapitalen midler, der tidligere
er henlagt i bonusudj@®vningshensattelserne.”

Finanstilsynet er imidlertid af Forsikring & Pension blevet gjort
opmearksom pa, at nogle selskaber har forstaet bestemmelsen om maling
over en arrekke saledes, at der kunne tilbagefgres midler fra
bonusudjevningshenszattelserne til egenkapitalen, nar blot egenkapital-
forrentningen malt over en arrekke ikke derved blev urimelig hgj. Pa
baggrund af denne opfattelse har en raekke selskaber anfgrt, at man i en
arrekke har henlagt mere i bonusudjevningshensattelserne, end man
ville have gjort, safremt man havde varet opmerksom pa tilsynets
fortolkning vedrgrende tilbagefgrsel.

Tilsynets fortolkning er begrundet dels i regnskabsmessige forhold og
dels i hensynet til gennemsigtige forhold for forsikringstagerne.

Regnskabsmassigt opfgres bonusudj@vningshensattelserne under de
forsikringsmassige  hens®ttelser, som indeholder vardien af
forpligtelserne over for forsikringstagerne - savel forpligtelserne i
forhold til de garanterede ydelser som forpligtelserne til fremtidig
bonustilskrivning. Safremt midler henlagt i
bonusudjevningshensa®ttelserne kan tilbagefgres til egenkapitalen, kan
midlerne ikke siges at modsvare en forpligtelse over for
forsikringstagerne, og placeringen under de forsikringsmassige
hensattelser ville ikke vere retvisende. Veardien af forpligtelserne skal
vaere kendt ved afleggelsen af regnskabet, og der skal derfor pa dette
tidspunkt vaere foretaget en endelig fordeling af det realiserede resultat.

Fortolkningen h@nger tillige sammen med hensynet til gennemsigtige
forhold for forsikringstagerne. Tilsynet finder det ikke rimeligt, hvis der
forst foretages en fordeling af det realiserede resultat, hvorved der tages
stilling til, hvilke midler til der skal tilfgres forsikringsbestanden
henholdsvis egenkapitalen, og denne fordeling derefter senere kan
omggres ved at frafgre midler fra bonusudj@®vningshensattelserne og til
egenkapitalen.

Pa baggrund af den praksis, som selskaberne har fgrt, og den
retsopfattelse som selskaberne har haft, finder tilsynet det rimeligt, at
selskaberne far mulighed for at foretage rimelige korrektioner, uanset at
et kontributionsprincip har varet geldende gennem perioden fra 1989,
hvor bonusudj@vningshens&ttelserne blev introduceret i regnskaberne.
Tilsynet leegger herved vagt pa, at der gennem perioden er sket en
gradvis @&ndring og pracisering af kontributionsprincippet, og at dette
ogsa har afspejlet sig i tilsynets handhavelse af reglen.

Endvidere skal det fremhaves, at den skarpe adskillelse mellem
egenkapital og kundemidler (bonusudj@vningshensattelser), som
fastslas ovenfor, ngdvendigggr, at selskabernes ledelser i hgjere grad end
hidtil ma vere opmarksomme pa spgrgsmal om kapitalfremskaffelse og
solvens. Der er derfor behov for at fa fastlagt et udgangspunkt for disse
overvejelser. Da den nedenfor foreslaede accept af mulighed for en
korrektion af tidligere praksis ma betegnes som en fremskyndelse af
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fremtidig egenkapitalforrentning, leegges der vagt pa, at korrektionen
sker som en éngangsforeteelse, som skal forega, senest nar selskaberne
overgar til afleeggelse af regnskaber pa grundlag af markedsveerdier pa
passivsiden. Nar dette skaringspunkt fremheaves, skyldes det, at
spgrgsmal om forrentning af forsikringstagernes midler henholdsvis
egenkapitalen vil fa en meget central rolle, jf. siledes arbejdet med at
udarbejde regler om egenkapitalforrentningsnggletal.

Det skal pa denne baggrund meddeles, at Finanstilsynet ikke vil
modsette sig, at selskaberne foretager en rimelig éngangskorrektion af
tidligere ars praksis for fordeling af midler mellem egenkapital og
bonusudjevnings-hens&ttelser tilbage til 1989.

Det skal understreges, at selskaberne ikke behgver at udnytte
ovennavnte mulighed, men at de i stedet i overensstemmelse med
kontributionsbekendtggrelsen kan korrigere de seneste ars manglende
forrentning af egenkapitalen. Dette skal i1 givet fald ske i
overensstemmelse med det ovenfor navnte princip om, at
egenkapitalforrentningen alene skal ske pa baggrund af et positivt
realiseret resultat i selskabet.

Den korrektion, som selskaberne far mulighed for at foretage, er
undergivet nogle betingelser/forudsetninger.

For det fgrste ma det klart fastslas, at korrektionerne sker pa ledelsens
ansvar. Dette — s@dvanligvis selvfglgelige — bgr understreges, idet der
kan vere konkrete forhold, som begrenser dispositionsfriheden.

Det ma eksempelvis overvejes, om en forgget egenkapitalforrentning
med tilbagevirkende kraft er forenelig med, at et selskab 1 sin
markedsfgring matte have anvendt en lav egenkapitalforrentning for at
tiltrekke forsikringstagere. Der kan ogsa vere andre forhold, som ma
indga i overvejelserne.

For det andet ma der vere begransninger for, hvor meget selskaberne
kan  korrigere. Har  selskaberne  anmeldt en regel om
egenkapitalforrentning til tilsynet, skal sadanne anmeldelser som
udgangspunkt respekteres. Dette galder ligeledes, safremt selskaberne
pa anden made har tilkendegivet, hvilken forrentning de vil anvende. —
Der vil imidlertid formentlig vare tilfelde, hvor der intet er anmeldt
eller tilkendegivet.

I disse tilfelde ma vurderingen ske pa baggrund af regler, som
selskaberne kan sandsynligggre, at de ville have fulgt. Er en regel f.eks.
indfgrt fra 1996, kan den formentlig ogsa finde anvendelse for perioden
forud, medmindre der er konkrete holdepunkter for andet.

Det skal bemarkes, at tilsynet ikke har vurderet eventuelle
skattemassige konsekvenser af overfgrsler mellem egenkapitalen og
bonusudj@vningshensattelserne.
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Som der er selskaber, der har henlagt for meget i
bonusudj@vningshensattelserne, er der omvendt en rakke selskaber,
primart pensionskasser, der har tilskrevet egenkapitalen en for hgj
forrentning i forhold til kontributionsprincippet.

For sadanne selskaber vil der som udgangspunkt skulle rettes op herpa i
overensstemmelse med kontributionsprincippet. Den fordeling, der er
foretaget af det realiserede resultat mellem egenkapital og de
forsikringsmassige  hensattelser, siden det beregningsmassige
kontributionsprincips rekkevidde blev klarlagt, skal indga i vurderingen
af genopretningen. Det beregningsmassige kontributionsprincip blev
generelt klarlagt af Forsikringsradet i 1996, jf. Finanstilsynets beretning
for 1996, side 149-50. For de tvargaende pensionskasser er der dog
endnu ikke taget endelig stilling til, om det i 1996 var fastslaet, at det
beregningsmassige kontributionsprincip galder ogsa for dem, eller om
dette forst blev fastslaet ved udarbejdelsen af
kontributionsbekendtggrelsen i begyndelsen af 2001. For de tvargaende
pensionskasser er der altsa endnu ikke taget stilling til, om det anfgrte
om en genopretning skal vedrgre perioden siden regnskabsafleggelsen
for 1996 eller fgrst fra primo 2001.

Pa baggrund af ovennavnte principper vil konkrete sager blive afgjort af
Finanstilsynet under hensyntagen til eventuelle s@rlige forhold.

Skrivelsen af 6. februar 2002 har nedenn@vnte ordlyd:

"Med brev af 26. oktober 2001 til alle livsforsikringsselskaber og
tvaergaende pensionskasser praciserede Finanstilsynet kontributions-
princippet. Det blev fastslaet, at selskaberne ikke l@ngere kan overfgre
midler fra bonusudj@vningshensattelserne til egenkapitalen.

Af brevet fremgar det, at selskaberne kan foretage en rimelig korrektion
af egenkapitalen, enten som en engangskorrektion eller lgbende over de
kommende ar. Korrektionen af egenkapitalen sker pa ledelsens ansvar.
Safremt et selskab har anmeldt eller pa anden vis tilkendegivet en regel
for forrentning af egenkapitalen, skal denne regel som udgangspunkt
respekteres. Tilsynet vil konkret tage stilling til de enkelte sager. Det
fremgar videre, at safremt et selskab ikke har anmeldt eller tilkendegivet
en regel, kan selskabet foretage korrektionen ud fra regler, som
selskaberne kan sandsynligggre, at de ville have fulgt. Dette indeberer,
at selskaber, der har anmeldt eller tilkendegivet regler for forretningen
kan blive stillet ringere end de selskaber, der ikke har anmeldt eller
tilkendegivet regler.

For at imgdega dette har Finanstilsynet efter mgde i Det Finansielle
Virksomhedsrad fastlagt en metode for fastsettelse af en rimelig
korrektion. Selskaber, der har anmeldt/tilkendegivet regler, far siledes
mulighed for med tilbagevirkende kraft at @ndre periodiseringsprincip
for beregningsmodellen og gennemfgre denne @ndring ved en
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engangskorrektion (eller lgbende over de kommende ar, jf. naermere
herom nedenfor).

En ra&kke livsforsikringsselskaber har hidtil beregnet forrentningen af
deres egenkapital pa grundlag af typisk kontorenten. Disse selskaber kan
foretage en teknisk korrektion af egenkapitalen. korrektionen skal
afspejle den forrentning, som et selskab kan siges at have til gode som
folge af, at forrentning med kontorenten over perioden kan have givet
som fglge af, at forrentning med kontorenten over perioden kan have
givet en lavere forrentning end forrentning med det faktiskrealiserede
investeringsafkast.

Korrektionen skal beregnes efter fglgende retningslinier:

1) De hidtil anvendte regler for beregning af forrentning af
egenkapital benyttes.

2) For hvert ar beregnes egenkapitalforrentningen ud fra den
anmeldte/anvendte regel ved anvendelse af det i regnskabet
anfgrte ”Overfort investeringsafkast efter PAL/RAL” (post 13 i
resultatopggrelsen, jf. § 20 1 Bekendtggrelse om livsforsikrings-
selskabers og tvargaende pensionskassers arsregnskaber af 13.
december 2001). Reguleringer direkte pa balancen som fglge af
skift i vaerdiansattelsesprincipper indregnes i investeringsafkastet
i den udstrekning, egenkapitalen ikke har féet sin
forholdsmassige andel heraf.

3) For hvert ar beregnes endvidere egenkapitalforrentningen ud fra
den anmeldte/anvendte regel ved anvendelse af kontorenten.

4) For hvert ar beregnes differencen mellem 2) og 3). Differencen
forrentes frem til tidspunktet for engangskorrektionen med en
rimelig rente, fx med selskabets lgbende investeringsafkast i pct.

De valgte revisorer og den ansvarshavende aktuar skal attestere, at
beregningen er foretaget efter de angivne principper.

Egenkapitalen korrigeres ved, at differencebelgbet ultimo 2001 overfgres
fra bonusudj@®vningshens®ttelserne til egenkapitalen som en engangs-
korrektion, enten primo 2002 eller senest nar selskabet overgar til
markedsveardier pa passivsiden.

Selskabet skal i henhold til § 124, stk. 2, i lov om forsikringsvirksomhed
oplyse i arsregnskabet for 2001, at der primo 2002 foretages en
engangskorrektion, enten primo 2002 eller senest nar selskabet overgar
til markedsverdier pa passivsiden.

Selskabet skal i henhold til § 124, stk. 2, i lov om forsikringsvirksomhed
oplyse i arsregnskabet for 2001, at der primo 2002 foretages en
engangskorrektion i forbindelse med skift af regnskabsprincip. I
forbindelse hermed skal det oplyses, med hvilket belgb egenkapitalen
forventes @ndret som fglge af engangskorrektionen.

Korrektionen kan, hvis det ikke er muligt at foretage den pa én gang,
foretages lgbende over de kommende ar, nar det realiserede resultat
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tillader det. I dette tilfelde overfgres belgbet til “skyggekontoen” (jf. §
79 a i Bekendtggrelse om livsforsikringsselskabers og tvargaende
pensionskassers arsregnskab af 13. december 2001).

Primo 2002 overgar alle selskaber til at verdiansette obligationer til
markedsverdi fremfor ved matematisk kursopskrivning. Denne
verdiregulering skal posteres som en selvstendig regulering pa
primobalancen. Egenkapitalen reguleres med det belgb, der tilfalder
egenkapitalen i medfgr af selskabets anmeldte
egenkapitalforrentningsregel. Hvis det ikke har veret muligt at
gennemfgre  korrektionen som en  engangskorrektion, Kan
skyggekontoen nedbringes 1 forbindelse med fordelingen af
vardireguleringen ved overgangen til markedsvardier. Den resterende
del opfares under bonusudj@vningshensattelser/kollektivt
bonuspotentiale.

Nogle selskaber har oplyst egenkapital til markedsvaerdi i
arsregnskaberne  og  har  anmeldt eller tilkendegivet en
egenkapitalforrentningsregel pa grundlag af egenkapitalen til
markedsverdi. Disse selskaber kan foretage korrektionen ved at opggre
investeringsresultatet efter PAL/RAL pa grundlag af egenkapitalen
opgjort til markedsverdi. I dette tilfelde foretages engangskorrektion
ogsa ved at overfgre differencebelgbet ultimo 2001 til egenkapitalen fra
bonusudj@vningshensattelserne — begge opgjort til markedsverdi.

Finanstilsynet skal for god ordens skyld bemerke, at tilsynet ikke
hermed har taget stilling til rimeligheden af selskaberne hidtil anvendte
regel for beregning af egenkapitalens forrentning.”

Yderligere indlaeg fra sagens parter

I skrivelse af 26. maj 2003 har advokat A blandt andet yderligere anfgrt:

For sa vidt angar Kl ses det [af en grafisk fremstilling af
egenkapitaludviklingen hos klagerne i perioden 1989 til 1992], at
sikkerhedsfonden blev etableret pa baggrund af resultatet 1989, for
herefter at blive frigivet som fglge af det forsikringstekniske underskud,
der konstateredes i regnskabsarene 1991 og 1992. Det ses yderligere, at
egenkapitalen pa baggrund af resultatet i 1992 var negativ, hvilket
forarsagede, at aktionarerne foretog en supplerende kapitalindskud pa
kr. 50 mio., (heraf kr. 30 mio., som overkursfond).

For sa vidt angar K2 viser ... [egenkapitaludviklingen], at der allerede
for 1989 var etableret en sikkerhedsfond, der forggedes som fglge af det
regnskabsmessige resultat for 1989, for herefter at blive frigivet til
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dekning af de forsikringstekniske underskud, der indlgb i
regnskabsarene 1991 og 1992. Serligt for sa vidt angar 1991 ses det, at
Finanstilsynet gav tilladelse til anvendelse af et belgb fra
sikkerhedsfonden svarende til det forsikringstekniske underskud (kr. 105
mio.), selv om det regnskabsmessige resultat efter skat var et overskud
(kr. 153 mio.), og der udbetaltes udbytte (kr. 130 mio.). ...

Engangskorrektionen er alene udlgst af den omstendighed, at
Finanstilsynet med sin skrivelse af 26. oktober 2001 har gnsket at
indfgre en skarpere adskillelse mellem hensattelser til bonusudj@vning
og egenkapital [ tilbagevirkende kraft fra 1989 ?]. Engangskorrektionen,
som er besluttet hos klagerne, reprasenterer ikke en omggrelse af
foretagne beslutninger om sikkerhedsfondene, men derimod, som
forlangt af Finanstilsynet i den navnte skrivelse, en hypotetisk opggrelse
af for delingen af realiserede resultater i hele perioden mellem
bonusudjevningshensattelser og forrentning af egenkapitalelementerne,
saledes som den sandsynligvis ville have varet, safremt Finanstilsynets
holdning til adskillelsen mellem gzld og egenkapital havde varet kendt
for selskaberne.

Med Finanstilsynets redeggrelse kan det legges til grund, at det er
Finanstilsynets opfattelse, at der ikke er konkrete holdepunkter for at
tilsidesatte den hos selskaberne trufne beslutning om engangskorrektion,
og at der ikke er indsigelser mod den af selskaberne foretagne
talmassige  behandling af engangskorrektionen. Med denne
tilkendegivelse kan det legges til grund, at Finanstilsynet ikke kunne
have haft indvendinger, safremt klagerne i perioden efter 1992 havde
henlagt mindre til bonusudjevning for at kompensere for
forsikringstagernes andel (bestemt af kontributionsprincippet) af de tab,
somi 1991 og 1992 blev dekket af egenkapitalmidler.

Det kan herefter l&egges til grund, at Finanstilsynets afggrelser alene er
begrundet i udsagnet om, at “anvendelsen af sikkerhedsfondens midler
efter tilsynets opfattelse [er] et konkret forhold, der begrenser dispo-
sitionsfriheden.”

Som ovenfor nevnt vedrgrer klagernes beslutning om engangskorrektion
ej heller en korrektion af de til sikkerhedsfond henlagte midler, endsige
frigivelsen heraf, men alene en korrektion af
bonusudj@vningshensattelserne.

Finanstilsynets afggrelser ma - selv om Finanstilsynet i sin redeggrelse
ikke tydeligt bekrefter dette - basere sig pa en antagelse af, at
henleggelse af midler til - og efterfglgende anvendelse af - en
sikkerhedsfond, udggr et tilsagn overfor de forsikrede om, at midlerne
endeligt skal tilfalde disse i til- leg til, hvad de forsikrede har krav pa
efter forsikringsaftalerne og kontributionsprincippet, og saledes
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reprasentere en utilsigtet og uhjemlet berigelse udover de aftalemassigt
fastsatte ydelser.

Denne opfattelse bestrides, idet det ggres galdende, at etableringen og
anvendelsen af sikkerhedsfonde ikke @ndrer ved de forsikredes
materielle krav selskabet, men alene udger en yderligere (gennem
egenkapital) sikring af selskabets solvens og evne til at opfylde de
forsikredes materielle krav.

Det ggres geldende, at Finanstilsynets opfattelse - som affattet ovenfor -
er i strid med enhver tidligere forstaelse af reglerne om sikkerhedsfonde,
og dermed en @ndring af det grundlag, hvorpa de klagende selskabers
ledelse i 1989 (og tidligere) traf beslutning om henleggelse til
sikkerhedsfonde.

Desuden ggres det galdende, at Finanstilsynets opfattelse er ganske
uantagelig. Dette illustreres bedst ved sikkerhedsfondshenleggelser i
skadesforsikringsselskaber, for hvilke det altsa skulle gelde, at de til
sikkerhedsfonden henlagte midler skal anvendes til fordel for de
forsikrede i tilleeg til de berettigede krav, som de forsikrede kan rejse
mod selskabet.

Finanstilsynets opfattelse vil stride mod det med forsikringsaftalelovens
§39 knasatte princip (for skadesforsikring), og der er ikke i lov om
forsikringsvirksomhed § 141 grundlag for at antage, at
skadesforsikringsselskaber og livsforsikringsselskaber er underkastet
forskellige regler i den henseende.

I skrivelse af 2. september 2003 har Finanstilsynet blandt andet yderligere udtalt:

Midler, der er henlagt til sikkerhedsfonden, kan imidlertid udelukkende
anvendes til at dekke tab ved afvikling af de forsikringsmassige
forpligtelser eller pa anden made til fordel for de forsikrede og kun efter
tilladelse fra Finanstilsynet, jf. § 141, stk. 2, i1 lov om
forsikringsvirksomhed. Dette indeberer efter tilsynets opfattelse, at nar
der med Finanstilsynets tilladelse er blevet frigivet midler fra
sikkerhedsfonden og anvendt til fordel for de forsikrede, er dette en
endegyldig anvendelse af midlerne til fordel for de forsikrede, som ikke
efterfglgende kan omggres. I modsat fald ville bestemmelsen i lovens §
141, stk. 2, vere illusorisk, idet et selskab sa med Finanstilsynets
tilladelse ville kunne fa frigivet sikkerhedsfondens midler, anvende dem
til fordel for de forsikrede, f.eks. til at dekke tab ved afvikling af de
forsikringsmassige  forpligtelser, for efterfglgende at tildele
egenkapitalen en tilsvarende stgrre forrentning, som ikke var begrenset
af bestemmelsen i § 141, stk. 2. Det bemarkes i gvrigt, at netop pa grund
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af sikkerhedsfondes serlige karakter var henleggelse af midler til
sikkerhedsfonde tidligere skattefrie.

Den af selskaberne foretagne engangskorrektion har den konsekvens, at
midler flyttes fra bonusudj@vningshensattelserne til egenkapitalen. Det
belgb, der flyttes fra bonusudj@vningshensattelserne til egenkapitalen,
svarer til det belgb, der henla i sikkerhedsfonden inden 1989, samt en
ekstra forrentning til egenkapitalen. Belgbet flyttes fra bonusudj@vnings-
hensattelserne til den del af egenkapitalen, som ejerne frit kan disponere
over, hvorved ogsa belgbene i sikkerhedsfonden konverteres til
egenkapital, som ejerne frit kan disponere over.

Selskaberne fremfgrer, at Finanstilsynet i 1991 og 1992 gav tilladelse til
frigivelse et belgb fra sikkerhedstondene svarende til de
forsikringstekniske underskud, idet det for K2 specielt bemarkes, at
frigivelsen 1 1991 blev givet, selv om selskabets regnskabsmassige
resultat efter skat var et overskud pa 153 mio. kr. Hertil bemerker
Finanstilsynet, at tilsynet ved frigivelsen af belgb fra sikkerhedsfondene i
1991 og 1992 netop lagde vagt pa det forsikringstekniske resultat,
hvilket efter tilsynets opfattelse stemmer fint overens med
bestemmelserne i § 141, stk. 2, i lov om forsikringsvirksomhed.

Selskaberne fremfgrer, at Finanstilsynets opfattelse vil stride mod det i
forsikringsaftalelovens § 39 knasatte princip (for skadesforsikring), at
"Selskabet er, selv om andet er aftalt, ikke forpligtet til at udrede stprre
erstatning end, hvad der kreeves til den lidte skades deekning"”. Hertil
bemerker tilsynet, at forsikringsaftalelovens § 39 findes i lovens afsnit 17
Skadesforsikring, som specielt vedrgrer skadesforsikring. Henvisningen
til forsikringsaftalelovens § 39 er derfor meningslgs i denne sag, der
vedrgrer livsforsikring, idet det specielt bemerkes, at en tilsvarende
bestemmelse hverken findes i lovens afsnit I Feelles bestemmelser for
alle forsikringsarter eller afsnit I1I Livsforsikring.

Det er Finanstilsynets opfattelse, at K1 og K2 ved 1 1991 og 1992 at
beslutte en mindre egenkapitalforrentning og samtidig sgge
Finanstilsynet om frigivelse af sikkerhedsfondene er bundet af tidligere
beslutninger om egenkapitalens forrentning.

Hvis Finanstilsynet havde tilladt den @ndrede egenkapital-
forrentningsmetode for disse ar, ville K1 og K2 sédledes omggre tidligere
beslutninger om anvendelse af sikkerhedsfondene og grundlaget herfor.
Selskaberne ma saledes veere bundet af, at de i forbindelse med
ansggningerne til Finanstilsynet om frigivelse af sikkerhedsfondens
midler benyttede den oprindelige metode for egenkapitalforrentning. En
@ndring af dette er ikke i overensstemmelse med tilsynets brev af 26.
oktober 2001 til alle livsforsikringsselskaber ..., ...

2
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Ved skrivelse af 5. november 2003 har advokat A blandt andet yderligere

bemarket:

Det bestrides ikke af klagerne, at frigivelsen af belgb fra
sikkerhedsfonden er en disposition, som ikke efterfglgende kan omggres,
men det fastholdes, at korrektionen af bonusudj@vningshensattelserne
ikke hverken direkte eller indirekte udggr en omggrelse af anvendelsen
af midlerne i sikkerhedsfondene, men er en deraf uathengig lovlig
disposition inden for de af Finanstilsynet herfor generelt fastlagte
retningslinier. Engangskorrektionen foretages fordi den almindelige
opfattelse indtil Finanstilsynets skrivelse af den 26. oktober 2001 var, at
der - med respekt af kontributionsprincippet - frit kunne disponeres over
bonus-udj@&vningshens&ttelserne.

Ved engangskorrektionen sikres saledes alene, at egenkapitalen bringes
op pa en stgrrelse, der svarer til, at den i perioden fra 1989 var blevet
forrentet 1 overensstemmelse med kontributionsprincippet. Det skal her
gentages, at Finanstilsynet ikke har bestridt de belgbsmassige
opggrelser.

Nar Finanstilsynet ... henviser til bestemmelsen i Lov om
Forsikringsvirksomhed § 141, stk. 2, ma det bemarkes, at
Finanstilsynets argumentation beror pa en arbitreer og uberettiget
anvendelse af kriteriet dakke tab”. En overflyttelse af midler til eller fra
sikkerhedsfond @ndrer ikke pa egenkapitalens stgrrelse og pavirker
dermed ikke forrentningen af egenkapitalen. Henvisningen til den
tidligere skattefrihed for midler, der blev henlagt til sikkerhedsfonden er
den foreliggende problemstilling uvedkommende.”

2

Finanstilsynet har ved skrivelse af 26. november 2003 blandt andet bemerket:

Finanstilsynet er enigt i, at K1 A/S og K2 A/S vil kunne undlade at
foretage en engangskorrektionen af egenkapitalen og 1 stedet (i
overensstemmelse med kontributionsbekendtggrelsen) gennemfgre
korrektionen af bonusudj@vningshens®ttelserne ved lgbende at tilskrive
egenkapitalen fremtidige positive resultater. Dette fremgar eksplicit af
Finanstilsynets brev af 26. oktober 2001 til  samtlige
livsforsikringsselskaber og tvaergaende pensionskasser om pracisering af
kontributionsprincippet...
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Dette har imidlertid ingen betydning i denne sag, der alene vedrgrer
stgrrelsen af den korrektion af egenkapitalen, som selskaberne gnsker at
foretage. Finanstilsynets afggrelse af, at selskaberne ikke er berettiget til
at korrigere egenkapitalen for den del af driftsunderskuddene 1 1991 og
1992, som i praksis er blevet dekket af midler fra sikkerhedsfonden, er
uvathengig af, om selskabernes korrektion sker som en
engangskorrektion eller som en korrektion af
bonusudjevningshensa®ttelserne ved lgbende at tilskrive egenkapitalen
fremtidige positive resultater.

2

Sagen har varet forhandlet mundtligt.

Ankengevnet udtaler:

Preben Lund Hansen, Lise Hggh, Niels Bolt Jgrgensen og Jan Uffe

Rasmussen udtaler:

Finanstilsynet har ved skrivelser af 26. oktober 2001 og 6. februar 2002 til
samtlige livsforsikringsselskaber og tvargaende pensionskasser praciseret
tilsynets fortolkning af kontributionsprincippet og den dagaldende kontribu-
tionsbekendtggrelse og har pa nermere vilkar tilladt, at der overfgres midler fra
bonusudjevningsmidlerne til egenkapitalen. I skrivelserne omtales ikke
muligheden for at overfgre midler fra sikkerhedsfonde til den del af

egenkapitalen, som selskabets ejer frit kan disponere over.

K1 og K2 henlagde 1 1989 belgb til sikkerhedsfonde.

Af den dagzldende § 141, stk. 2 i lov om forsikringsvirksomhed fremgar, at
midler, der er henlagt til sikkerhedsfonden, er reserveret til anvendelse til fordel
for de forsikrede. 1 selskabernes arsregnskaber for 1989 anfgrtes det, at
”Sikkerhedsfonden er ifglge selskabernes vedtagter bundet til en eventuel

styrkelse af de tekniske reserver eller pa anden made til fordel for de forsikrede”.

Selskaberne har efter ansggninger herom den 6. april 1992 og 19. april 1993 med
Finanstilsynets tilladelser af 7. april 1992 og 29. april 1993 faet frigivet belgb fra
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sikkerhedsfonden til dekning af tab indeholdt i resultatopggrelsen for 1991 og
1992.

Selskabernes beslutning om anvendelse af midler fra sikkerhedsfonden til
dekning af tab 1 1991 og 1992 indebzrer 1 overensstemmelse med
sikkerhedsfondens lovbestemte formal og som bestemt i selskabernes vedtaegter,

at midler henlagt hertil er anvendt til fordel for de forsikrede.

Af attestering af 19. juni 2002 fra de ansvarshavende aktuarer i forbindelse med
selskabernes ansggning om at overfgre midler fra sikkerhedsfonden fremgar af

konklusionen blandt andet:

2

Rent gkonomisk vil selskaberne kunne bare de faktisk planlagte
engangskorrektioner pr. 1. januar 2002 inden for de eksisterende
bonusudjevningshensattelser, men vi finder det alligevel ikke rimeligt,
at selskaberne i 2002 kan korrigere for arene forud for 1997 udover
periodiseringen i model 1, nar selskaberne reelt ikke i arene efter de
serlige tab i 1991-1992 foretog en tilsvarende korrektion”.

Som fglge af det ovenfor anfgrte, nar henses til baggrunden og formalet med
Finanstilsynets skrivelser af 26. oktober 2001 og 6. februar 2002, der til dels er en
fravigelse af kontributionsprincippet, saledes at anvendelsesomradet ma fortolkes
indskrenkende, og til aktuarernes udtalelse af 19. juni 2002 finder vi, at der ikke
med de fornevnte skrivelser er &bnet mulighed for de ansggte

engangskorrektioner af egenkapital med disse midler.

De alternative beregninger, hvorved de af selskaberne foretagne
sikkerhedsfondshenlaeggelser 1 1989 neutraliseres, svarer efter vores opfattelse til
en omggrelse af henleggelse til sikkerhedsfonden. Henset til at de til
sikkerhedsfonden henlagte midler allerede er medgaet til dekning af tab i 1991

og 1992, vil en sadan omggrelse efter vores opfattelse ikke vere berettiget.

Vi stemmer herefter for at stadfeste Finanstilsynets afggrelse af 28. oktober 2002.

Poul Ostergaard Mortensen udtaler:
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Det forhold, at der i 1991 og 1992 er anvendt midler fra sikkerhedsfonden, der er
en del af egenkapitalen, kan ikke i sig selv begrunde, at der ikke kan foretages en
engangskorrektion af egenkapitalen ved overfgrsel af midler fra

bonusudjevningshensattelserne til egenkapitalen.

Herefter og af de af klager anfgrte grunde stemmer jeg for, at Finanstilsynet

tilpligtes at anerkende den af klager nedlagte pastand.

Der treffes afggrelse efter stemmetallet, saledes at ankenavnet stadfester

Finanstilsynets afggrelser af 28. oktober 2002.
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4.3. LOV OM INVESTERINGSFORENINGER OG SPECIALFORENINGER

5) Kendelse af 25. april 2006 (J.nr. 2005-0002781).

Negative saldi pa enkelte bankkonti udgjorde en overtredelse af laneforbudet i §

43, stk. 1. i lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre

kollektive investerings-foreninger m.v.

Lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive

investerings-foreninger m.v. § 43.

(Preben Lund Hansen, Anders Hjulmand og Jan Uffe Rasmussen)

Ved skrivelse af 14. juni 2005 har K A/S som administrationsselskab for
Investeringsforeningen K1 klaget over Finanstilsynets afggrelse af 12. maj 2005,
hvorved tilsynet patalte, at K1s negative saldi pa enkelte bankkonti udgjorde en
overtreedelse af laneforbudet i § 43, stk. 1, i lov om investeringsforeninger og

specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.

Klagen har under sagens behandling i anken®vnet vearet tillagt opsattende

virkning.

Sagens omstandigheder:

I Finanstilsynets afggrelse af 12. maj 2005 hedder det:

“Finanstilsynet har gennemgaet revisionsprotokollat for arsregnskabet
for 2004 for Investeringsforeningen K1.

Det fremgar af punkt 2.2 og punkt 6.1.1 i revisionsprotokollatet, at
foreningen har haft negative saldi pa enkelte bankkonti, men samlet set
er saldoen pa den enkelte afdelings bankkonti et indestaende. Det
fremgar videre, at foreningen har @ndret forretningsgange pa omradet.

Ifglge § 43, stk. 1, 1 lov om investeringsforeninger og specialforeninger
samt andre kollektive investeringsordninger m.v. ma en forening eller en
afdeling ikke optage lan. Efter stk. 2 og stk. 3 kan Finanstilsynet dog
tillade, at en forening eller en afdeling optager lan til nermere angivne
formal.

Det er Finanstilsynets vurdering, at Investeringsforeningen K1 har
overtradt bestemmelsen i § 43 i lov om investeringsforeninger og
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specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v. ved
at have negative saldi pa bankkonti.

I denne anledning skal Finanstilsynet patale, at foreningen har overtradt
bestemmelsen 1 § 43.

2

I klageskrivelsen af 14. juni 2005 har K A/S anfgrt:

2

Pastand:

Principalt:

Frifindelse med anerkendelse af, at der ikke er tale om et lan, som er
omfattet af lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt
andre kollektive investeringsordninger m.v. § 43, stk. 1.

Subsidiert:

Anerkendelse af at, der af hensyn til det praktiske setup af
investeringsforeninger, er adgang til at have kortvarige, begraensede
negative saldi pa enkelte konti inden for en afdeling, sa leenge den
enkelte afdelings bankkonti er et positivt indestaende.

Sagsfremstilling:

Denne sag drejer sig om, hvorvidt det at en afdeling der har flere konti,
som hver is@r kan indeholde en negativ saldo, men som dog tilsammen
pa den enkelte afdelings bankkonti er et indestaende, betragtes som et lan
1 lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v. § 43’s forstand.

Efter klagers opfattelse er der ikke tale om lan, nar enkelte af en
afdelings konti har negative saldi sa laenge der pa afdelingens samlede
konti er et positivt indestaende. I den konkrete sag er afdelingens
samlede konti et indestaende, hvorfor foreningen efter klagers vurdering
ikke har overtradt lov om investeringsforeninger og specialforeninger
samt andre kollektive investeringsordninger m.v. § 43.

De nzrmere omstaendigheder er fglgende:

A. Retsgrundlag

Regler om investeringsforeningers forbud mod at optage lan tager sit
udgangspunkt i UCITS-direktiv 1985/611, artikel 36, der har fglgende
ordlyd:

1. Hverken
- investeringsselskabet, eller
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- administrationsselskabet eller depositaren, som handler pa
investeringsfondens vegne,

kan optage lan.

Et investeringsinstitut kan dog skaffe sig fremmed valuta ved
’back-to-back”-lan.

2. Uanset stk. 1 kan medlemsstaterne tillade investeringsinstitutter
at optage lan

a)  pahgjst 10 %

- af formuen for sa vidt angar investeringsselskaber,

- af formueverdierne for sa vidt angar en investeringsfond,

safremt der er tale om midlertidige lan;

b) pa hgjst 10 % af formuen, for sa vidt angar
investeringsselskaber, safremt lanet optages for at muligggre
erhvervelse af fast ejendom, der er absolut ngdvendig for den
direkte fortsettelse af deres virksomhed. I sa fald ma dette lan og
de i litra a), omhandlede lan under ingen omstendigheder
tilsammen overstige 15 % af deres formue.

Ovennzvnte artikel i UCITS-direktivet er implementeret i lov
om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v. § 43

Af bemarkningerne til § 43 i lov om investeringsforeninger og
specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.
fremgar det:

Bestemmelsen svarer til § 28 i den galdende lov om
investeringsforeninger og specialforeninger og gennemfgrer
UCITS-direktivets artikel 36 for investeringsforeningers
vedkommende.

Forbuddet i stk. 1 mod at optage lan bortset fra de navnte
tilfeelde, skal ses pa baggrund af, at investeringsforeninger og
specialforeninger skal opfylde formalsbestemmelserne i § 4,
stk. 1, 0g § 5, stk. 1.

Ved lan forstas i denne bestemmelse udelukkende pengelan.
Vardipapirlan m.v. er saledes ikke omfattet af bestemmelsen.

Foreninger kan, nar det fremgar af vedtaegterne, optage lan
f.eks. for at kunne opfylde konkrete gnsker om indlgsning. Som
sikkerhed for disse lan ydes normalt pant i de verdipapirer,
investeringsforeningerne gnsker at afhende. Tilsvarende
gelder, nar investeringsforeningerne optager lan for at kunne
udnytte tegningsrettigheder. 1 disse tilfaelde far langiver
sikkerhed i de erhvervede aktiver. Denne mulighed anses for
ubetenkelig, men anvendes i gvrigt kun i meget begranset
omfang af foreningerne.
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Optagelse af lan til indlgsning bgr foretages med forsigtighed,
da det senere salg af verdipapirer fra foreningsformuen kan ske
til kurser, der afviger fra dem, som indlgsningskursen blev
fastsat pa grundlag af.

For bl.a. at modvirke denne kursrisiko er det indsat den
begrensning i stk. 2, nr. 1, at adgangen til at optage lan
begrenses til 10 % af formuen og forudsatter tilladelse fra
Finanstilsynet. I den forbindelse bemarkes, at det er formuens
stgrrelse ved lanoptagelsen, der er afggrende for beregningen af
den fastsatte begrensning. Yderligere foreslas den
begransning, at lanene skal vare kortfristede.

I stk. 2, nr. 2, foreslas det, at en forening med tilsynets tilladelse
kan optage lan til erhvervelse af ejendomme, der er ngdvendige
til udgvelse af dens virksomhed. Foreningerne har hidtil ikke
benyttet denne mulighed i praksis.

I stk. 3 fastslas det, at de i stk. 2 nevnte lan i alt hgjst ma
udggre 15 % af foreningens formue.

Af bemarkningerne til § 7 i lov om finansiel virksomhed, som beskriver
et pengeinstituts virksomhedsomrade, er det anfort at:

Udlan skal forstas bredt og omfatter enhver form for
kreditgivning, herunder finansiel leasing og factoring.

Danske foreninger, som er omfattet af lov om investeringsforeninger og
specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v. er
juridiske enheder. Disse foreninger kan besta af en rakke afdelinger,
som ikke er selvstendige juridiske enheder men selvstendige
gkonomiske enheder med selvstendige regnskaber, jf. lov om
investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive
investeringsordninger m.v. § 6 og § 55, stk. 2, samt bemarkningerne til §
6, stk. 2, hvoraf det fremgar, at “en afdeling er en selvstendig
gkonomisk enhed”.

B. Praksis

Nedenstaende illustreres forskellige eksempler pa hvorledes det
praktiske setup af foreninger kolliderer med Finanstilsynet afggrelse af at
negative saldi pa enkelte bankkonti inden for samme afdeling er i strid
med § 43 i lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt
andre kollektive investeringsordninger m.v. Eksemplerne understgtter
iser behovet for at dette ikke bliver betragtet som lan, subsidieert at der
er mulighed for at have kortvarige, begrensede negative saldi pa enkelte
konti inden for en afdeling, sa leenge den enkelte afdelings bankkonti er
et positivt indestaende.

Ud fra et omkostningsmassigt synspunkt er det relevant at oprette flere
forskellige valutakonti 1 afdelinger, som investerer i1 udenlandske
verdipapirer. Nar der er oprettet flere valutakonti reduceres antallet af
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vekslinger i forbindelse med afregning af afdelingens kgb og salg af
vardipapirer, hvilket betyder en reduktion af afdelingens udgifter til
valutavekslinger.

I en rekke afdelinger betales der et afviklingsgebyr til depotbanken, som
dakker bankens udgifter i forbindelse med afvikling af afdelingens kgb
og salg af verdipapirer. Det tilstrebes at afvikling af kgb og salg
gennemfgres STP, forstaet saledes at banken modtager og behandler
afviklingsinstrukserne elektronisk.

En forudsetning herfor er at der er oprettet valutakonti, saledes at
handlerne kan afvikles uden der skal foretages manuelle
valutavekslinger. Besparelsen ved de rene STP-afviklinger udger i dag
kr. 50,00 pr. handel. Det kan i den sammenhang oplyses, at de af K A/S
administrerede afdelinger i 2004 i alt havde 46.000 handler, hvilket
medfgrer en besparelse for medlemmerne pa ca. 2 mill. kr. i 2004.

At der af ovenstaende grunde oprettes mange valutakonti medfgrer
naturligvis en ¢@get administrativ byrde 1 forbindelse med
likviditetsstyringen i de enkelte afdelinger.

K A/S tilstreber naturligvis, at tilretteleegge styringen saledes at
overtrek pa enkelte konti begreenses mest muligt, men situationer hvor
der sker overtrek pa enkelte konti i visse situationer er vanskelig at
undga i praksis.

Situationer, hvor de endelige priser pa kgb og salg fgrst kendes taet pa
afviklingstidspunktet kan forekomme, ligesom det kan vare vanskeligt at
styre  likviditeten  fuldstendig 1  forbindelse @ med  stgrre
portefgljeomlaegninger og i1 forbindelse med stgrre indskud og udtrak.

Det skal i den forbindelse oplyses, at ovenstaende ikke medfgrer samlet
overtrek i afdelingerne.

Anbringender:

Det ggres saledes galdende:

at  de negative saldi ikke er at betragte som lan i traditionel forstand,
sa lenge afdelingens samlede bankkonti udggr et indestaende,

at  UCITS-direktivet ikke hindrer en sadan fortolkning,

at  det praktiske setup af investeringsforeninger og afdelinger taler for
en sadan fortolkning,

at afdelingens eksponering ikke gges ved at have negativ saldo pa
enkelte konti, idet der ikke er tale om gearing eller lanefinansieret
investering,

at  det er i medlemmernes interesse at fortolke § 43 saledes at enkelte
konti inden for en afdeling kan vere negative, sa lenge afdelingens
samlede bankkonti udggr et positivt indestaende.
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De forskellige afdelinger udggr selvstendige gkonomiske enheder af en
forening som udggr en juridisk enhed. Alle bankkonti er hos
depotbanken. Det er saledes klagers opfattelse, ogsa henset til det
specielle setup foreningsstrukturen har, at mellemvarender mellem
afdelingen og depotbanken skal opggres som de samlede bankkonti og
ikke pa hver enkelt konto som et selvstendigt mellemverende.

Det kan afslutningsvis navnes, at ovenstaende vanskeligheder ikke er
enestaende for de foreninger der administreres af K A/S.

2

I anledning af klagen har Finanstilsynet i skrivelse af 20. juli 2005 udtalt:

2

Sagsfremstilling

Sagen drejer sig om revisorernes bemarkninger til overtreek pa enkelte
valutakonti i revisionsprotokollatet til arsrapporten for 2004 for
Investeringsforeningen K1. Revisorerne anfgrer i protokollatet, at
foreningen har haft negative saldi pa enkelte bankkonti, men samlet set
er saldoen pa den enkelte afdelings bankkonti et indestaende.

Negativt indestaende pa en konto er efter Finanstilsynets opfattelse i strid
med laneforbudet i § 43 i lov om investeringsforeninger og
specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.
Finanstilsynet patalte derfor overtreedelsen af bestemmelsen i § 43 i brev
af 12. maj 2005 til bestyrelsen og administrationsselskabet for
foreningen. ....

Retligt grundlag

Direktivets bestemmelser vedrgrende forbud mod at optage lan

Forbudet mod, at en investeringsforening kan optage lan er reguleret i
artikel 36 i Radets direktiv 85/611/EQF af 20. december 1985 om
samordning af love og administrative bestemmelser om visse institutter
for kollektiv investering i vaerdipapirer (investeringsinstitutter) (UCITS-
direktivet).

Finanstilsynet henviser til klagerens brev af 14. juni 2005 "punkt A.
Retsgrundlag", hvor artikel 36 er gengivet.

Lovbestemmelser vedrgrende forbud mod at optage lan

Reglerne 1 UCITS-direktivets artikel 36 er gennemfgrt i § 43 i lov om
investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive
investeringsordninger m.v.

Finanstilsynet henviser til klagerens brev af 14. juni 2005 "punkt A.
Retsgrundlag", hvor § 43 og bemarkningerne hertil er gengivet.

UCITS-direktivets implementering i lov om investeringsforeninger og
specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.
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UCITS-direktivet artikel 36, stk. 1 indeholder et forbud mod, at en
investeringsforening ma optage lan. Artikel 36, stk. 2a) giver mulighed
for, at medlemslandene kan fastsatte bestemmelser, hvorefter en
forening kan optage midlertidige lan pa hgjst 10 pct. af formuen.
Direktivet indeholder minimumsbestemmelser, der skal iagttages af
medlemsstaterne, hvilket indebearer, at disse — om det gnskes — kan
undergive egne investeringsforeninger strengere bestemmelser end
indeholdt i direktivet.

Som artikel 36, stk. 2a) er gennemfgrt i § 43, stk. 2, nr. 1 i lov om
investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive
investeringsordninger m.v., har lovgiver valgt at indfgre strengere
bestemmelser end indeholdt i direktivet, idet direktivets mulighed for
midlertidig at optage 1an pa hgjst 10 pct. af formuen er begranset til
tilfeelde, hvor formalet er at indlgse medlemsandele eller at udnytte
tegningsrettigheder. Endvidere skal Finanstilsynet give tilladelse til
laneoptagelse efter § 43, stk. 2, nr. 1.

Der er ikke i lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt
andre kollektive investeringsordninger m.v. givet tilsynet en hjemmel til
at dispensere fra § 43.

Hidtidig praksis

Finanstilsynet har i en afggrelse af 24. juni 2004 taget stilling til
fortolkningen af § 28 1 lov om investeringsforeninger og
specialforeninger (nu § 43 1 lov om investeringsforeninger og
specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.).
Sagen vedrgrte overtreek pa en forenings valutakonti i depotselskabet i
regnskabsaret 2003. Finanstilsynet meddelte foreningen, at en forening
eller afdeling efter § 28 1 den dageldende lov om investeringsforeninger
og specialforeninger ikke ma optage lan. Med Finanstilsynets tilladelse
kan en forening eller afdeling dog optage kortfristede lan pa hgjest 10
pct. af formuen for at indlgse medlemsandele eller for at udnytte
tegningsrettigheder. Videre meddelte Finanstilsynet, at det var
Finanstilsynets vurdering, at de periodevise overtrek pa de to afdelingers
valutakonti 1 depotselskabet i 2003 var en overtredelse af § 28 1
dagzldende lov om investeringsforeninger og specialforeninger. Tilsynet
havde i den forbindelse lagt vagt pa, at de enkelte anfordringskonti i
valuta isoleret set havde haft negativt indestdende, hvilket efter
Finanstilsynets opfattelse reelt var at sidestille med laneoptagelse pa de
pageldende konti. Finanstilsynet var ikke enig med foreningen i, at
forholdet kunne vurderes pa grundlag af afdelingernes samlede
indestaende i depotbanken. Til sammenligning anfgrte tilsynet, at
regnskabsbekendtggrelsen for pengeinstitutter angiver, at indlanskonti i
debet skal figurere som aktivposten "Udlan" i et pengeinstituts regnskab.

Finanstilsynet patalte derfor, at de to afdelinger i 2003 havde handlet i
strid med forbudet i § 28 imod at optage lan uden Finanstilsynets

tilladelse. ...

Finanstilsynet[s] vurdering
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Det fremgar direkte af § 43, stk. 1 i lov om investeringsforeninger og
specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v., at en
investeringsforening eller en afdeling ikke ma optage lan. En forening
eller en afdeling kan med Finanstilsynets tilladelse optage kortfristede
lan til formal som anfert i § 43, stk. 2.

Det fremgar ikke narmere af § 43 i lov om investeringsforeninger og
specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v. eller
artikel 36 i UCITS-direktivet, hvad der forstas ved begrebet lan. En
anfordringskonto med et negativt indestaende indebarer, at kontohaver
skylder pengeinstituttet et belgb svarende til den negative saldo pa
kontoen. Et negativt indestaende pa en anfordringskonto ma derfor reelt
sidestilles med et lan. Dette ggr sig efter Finanstilsynets opfattelse
geldende, uanset om kontohaver formelt har faet pengeinstituttets
tilladelse til at "lane" pengene i form af et overtreek pa kontoen eller har
trukket pengene pa kontoen, uden der er dekning herfor og uden at have
faet tilladelse fra pengeinstituttet. Der er endvidere efter Finanstilsynets
opfattelse stadig tale om et specifikt lan/overtrek tilknyttet en enkelt
konto, uanset om kunden har andre konti med positivt indestaende i
pengeinstituttet, og uanset om kundens samlede mellemvarende med
pengeinstituttet er et positivt indestaende. Hver enkel konto er, uanset
om det er et lan/kredit eller en anfordringskonto, et selvstendigt
retsforhold mellem kunden og pengeinstituttet og skaber rettigheder og
pligter for parterne i henhold til de vilkar, der er aftalt for den enkelte
konto.

Det er Finanstilsynets vurdering, at Finanstilsynet, pa baggrund af lovens
direkte forbud mod at optage lan, ikke kan tillade, at en forening eller en
afdeling har overtreek pa valutakonti, da overtrek ma sidestilles med at
optage et lan. Det er Finanstilsynets opfattelse, at UCITS-direktivet ikke
giver mulighed for en anden fortolkning end anfgrt. Det er videre
Finanstilsynets vurdering, at § 43 i lov om investeringsforeninger og
specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v. ikke
kan fortolkes saledes, at der kun er tale om et lan, nar foreningens eller
afdelingens samlede konti har et negativt indestaende. Endelig er det
Finanstilsynets vurdering, at tilsynet ikke, saledes som bestemmelsen i §
43, stk. 2, nr. 1 er udformet, kan givet tilladelse til, at en forening eller
afdeling optager lan/far bevilget en kredit/overtrek til dekning af
udsving pa en valutakonto, da tilsynet kun kan give tilladelse til
optagelse af lan til indlgsning af medlemsandele eller for at udnytte
tegningsrettigheder.

Anken

Finanstilsynets bemeerkninger til anken

Uanset de af klageren opregnede anbringender som stgtte for en adgang
til at have kortvarige, begraensede negative saldi pa enkelte konti inden
for en afdeling, sa lenge den enkelte afdelings bankkonti er et positivt
indestaende, er der efter Finanstilsynets opfattelse ikke hjemmel hertil i §
43 i lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre
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kollektive investeringsordninger m.v. Overtrek pa en konto, der er at
sidestille med et lan, er efter Finanstilsynets vurdering i strid med
forbudet mod laneoptagelse i § 43. Det er videre Finanstilsynets
vurdering, at der ikke er hjemmel til en anden fortolkning af artikel 36 i
UCITS-direktivet.

2

I skrivelse af 31. august 2005 har K A/S supplerende anfort:

2

Parterne er uenige om hvad der forstas ved begrebet lan.

Som anfgrt i klagen af 14. juni 2005, er det klagers opfattelse, at der ikke
er tale om lan, nar en enkelt afdelings konti har negative saldi, sa l&nge
der pa afdelingens samlede konti er et positivt indestaende. Det kan i
denne forbindelse oplyses, at depotbanken betragter en afdelings konti
som et samlet engagement og krever siledes hverken underskrivelse af
lanedokumenter eller en tilladelsesprocedure for et sadant overtrak, som
oftest er af dags varighed og affgdt af verdipapirhandel, blot der samlet
er et positivt indestaende pa den enkelte afdelings konti.

2

Ved skrivelse af 27. september 2005 har Finanstilsynet yderligere bemerket:

2

Finanstilsynet [skal] anfgre, at det fglger af forbuddet mod
laneoptagelse i § 43, stk. 1, i lov om investeringsforeninger og
specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v., at en
forening kun kan have en indlanskonto i et pengeinstitut med et positivt
indestaende i modsatning til et lan eller en kredit, der er udtryk for, at
kontohaver har lant et belgb af pengeinstituttet eller er blevet bevilget en
konto med en trekningsrettighed op til et aftalt maksimum.

[Finanstilsynet skal] indledningsvis anfgre, at det er Finanstilsynets
opfattelse, at udgangspunktet for en vurdering af, om der foreligger et
lan, vanset om det er et bevilget lan eller det er i form af et ubevilget
overtrek pa en indlanskonto, er det konkrete kontoforhold mellem
foreningen/afdelingen og pengeinstituttet. Det er saledes ikke
depotbankens adfard i den konkrete situation, der er afggrende for, om
der foreligger et lan/overtrak eller ikke.

Finanstilsynet skal videre og til stgtte for sin opfattelse af, at et negativt
indestaende pa en indlanskonto er at sidestille med et "ubevilget" lan,
henvise til § 148 1 lov om finansiel virksomhed og den i medfgr af denne
bestemmelse udstedte bekendtggrelse nr. 1487 af 13. december 2004 om
store engagementer.
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Det fremgar af § 148, stk. 1, nr. 1, i lov om finansiel virksomhed, at
Finanstilsynet fastsatter nermere regler for opggrelse af et engagement.

Af § 1, stk. 1, nr. 1, i bekendtggrelse om store engagementer fremgar det,
at bekendtggrelsen bl.a. finder anvendelse pa pengeinstitutter.

Begreberne kunde, engagement og udlan m.v. er defineret i bilag 2,
punkt 2 og 3 til bekendtggrelsen som fglger:

"2. Kunde

Ved en kunde forstas enhver fysisk eller juridisk person, der har et
engagement med virksomheden. Som eksempler pa kunder kan neevnes
privatpersoner, selskaber, staten, amtskommuner, kommuner, foreninger
m.v.

3. Engagement

Ved et engagement med en kunde eller kundegrupper forstas summen af
de kreditrisici, som virksomheden har med den pdgeeldende kunde eller
kundegruppe.

Engagementet opggres som summen af fplgende poster:

1. Udlan, andre tilgodehavender samt kundens uudnyttede
treekningsrettigheder.

3.1. Udlan, andre tilgodehavender o0g kundens uudnyttede
treekningsrettigheder

Alle udlan og tilgodehavender indgar i opggrelsen af engagementet.

Ved kreditter med variabel udnyttelse omfatter engagementet tillige den
uudnyttede kreditramme.

Eksempler pa tilgodehavender:

a) Alle typer udlan, herunder pantebreve, reservefondslan samt
amortisationskontoen vedrgrende kontantlan.
b) Indlanskonti i debet.

c) d)e)f)......... "

Som det fremgar af det ovenfor citerede, er der i den finansielle
lovgivning taget stilling til, at en indlanskonto i debet er et
tilgodehavende pa linje med et udlan, da kontoen skal medtages i
pengeinstituttets opggrelse af, hvilken kreditrisiko pengeinstituttet har pa
den enkelte kunde. Uanset det ikke har nogen betydning for definitionen
af et lan, kan det naevnes, at det af punkt 4 i bekendtggrelsen om store
engagementer fremgar, at der ikke ved opggrelsen af et engagement kan
tages hensyn til kundens andre konti med positive indestaender.

2
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K A/S har ved skrivelse af 24. oktober 2005 yderligere anfgrt:

Finanstilsynet henviser i sin udtalelse til bekendtggrelse nr. 1487 af 13.
december 2004 om store engagementer, bilag 2, pkt. 3.1, som opremser
eksempler pa tilgodehavender:

a) Alle typer udlan, herunder pantebreve, reservefondslan samt
amortisationskontoen vedrgrende kontantlan.
b) Indlanskonti i debet.

c), d), e), f)....

Hertil anfgrer Finanstilsynet, at der 1 den finansielle lovgivning er taget
stilling til, at en indlanskonto i debet er et tilgodehavende pa linje med et
udlan.

I den omstridte bestemmelse 1 lov om investeringsforeninger og
specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v. § 43,
stk. 1, star der: ’en forening eller afdeling ma ikke optage lan”. Der star
saledes ikke, at en forening eller afdeling ikke ma have tilgodehavender.
Det fremgar, at en forening eller afdeling ikke ma optage lan.

Det er korrekt, at bekendtggrelsen om store engagementer karakteriserer
en indlanskonto i debet som et tilgodehavende. Heraf kan det udledes, at
bekendtggrelsen netop ikke karakteriserer en indlanskonto i debet som et
lan. Safremt dette havde varet tilfzldet, ville der ikke have veret behov
for at udspecificere indlanskonti i debet som et selvstendigt punkt i
bekendtggrelsen, men det ville blot veere nevnt under pkt. a) om lan.

Det er saledes klagers opfattelse, at bekendtggrelsen om store
engagementer ikke kan tages til indtegt for, som Finanstilsynet anfgrer,
at indlanskonti i debet skal sidestilles med et lan. Derimod er det klagers
opfattelse, at bekendtggrelsen klarificerer, at indlanskonti i debet ikke er
at betragte som et lan.

2

Ankenaevnet udtaler:

Af § 43, stk. 1, i lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v. fremgar det, at en investeringsforening eller

en afdeling ikke ma optage lan.

Det fremgar ikke nermere af § 43 i lov om investeringsforeninger og

specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v. eller artikel 36
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i UCITS-direktivet, hvad der forstas ved begrebet lan. En anfordringskonto med
et negativt indestaende indebzrer, at kontohaver skylder pengeinstituttet et belgb
svarende til den negative saldo pa kontoen. Et negativt indestaende pa en
anfordringskonto ma derfor reelt sidestilles med et lan, uanset om kontohaver
formelt har faet pengeinstituttets tilladelse til at "lane" pengene i form af et
overtrek pa kontoen eller har trukket pengene pa kontoen, uden der er deekning

herfor og uden at have faet tilladelse fra pengeinstituttet.

Investeringsforeningen K1 har ifglge det oplyste haft negative saldi pa enkelte af
foreningens bankkonti, men netto udgjorde saldoen for den enkelte afdelings

bankkonti og dermed ogsa for foreningen samlet set et indestaende.

Ankenavnet finder herefter, at negative saldi ma sidestilles med optagelsen af et
lan, uvanset foreningen samlet set har et bankindestaende, idet hver enkel konto er

et selvstendigt retsforhold mellem kunden og pengeinstituttet.

Efter anken®vnets opfattelse regulerer § 43, stk. 2, 1 lov om
investeringsforeninger  og  specialforeninger samt andre  kollektive
investeringsordninger m.v. udtgmmende i hvilke tilfelde og under hvilke

betingelser Finanstilsynet kan tillade, at en forening eller afdeling optager lan.

Da sadanne omstendigheder ikke foreligger, tiltreeder ankenavnet herefter, at

foreningen har overtradt bestemmelsen i § 43.

Anken@vnet stadfester derfor Finanstilsynets afggrelse af 12. maj 2005.

6) Kendelse af 14. september 2006 (J.nr. 2005-0004171).

Markedsfgringsaftale med pengeinstitut vesentlig for investeringsforeningerne,

hvorfor pengeinstituttets bestyrelsesformand ikke kan vaere medlem af

investerings-foreningernes bestyrelser.

Lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive

investeringsordninger m.v. § 26, stk. 2.

Cato Baldvinsson, Lise Hggh og Ulla Staal
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Ved skrivelse af 14. november 2005 har K Investeringsforvaltningsselskab A/S
klaget over, at Finanstilsynet ved skrivelse af 21. oktober 2005 meddelte, at
formanden for bestyrelsen i A ikke kan vare medlem af bestyrelsen for K
foreningerne, jf. § 26, stk. 2, i lov om investeringsforeninger og specialforeninger

samt andre kollektive investeringsordninger m.v.

Sagens omstandigheder:

I Finanstilsynets afggrelse af 21. oktober 2005 hedder det:

” 1 brev af 19. juli 2005 til K A/S om fortolkning af, hvad der er en
vasentlig aftale, jf. § 26, stk. 2, i lov om investeringsforeninger og
specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v. (LIS)
og § 98 i lov om finansiel virksomhed (FIL) meddelte Finanstilsynet
blandt andet:

Finanstilsynet er enig med K A/S i, at der er tale om en konkret
vurdering af, om der i det enkelte tilfelde er tale om en vasentlig aftale.
Der skal legges vaegt pa,

1. om et ophgr af samarbejdet far gjeblikkelige konsekvenser for
foreningen, men oph&velse af aftalen skal dog ikke veare
velferdstruende for foreningen, for at vasentlighedskriteriet er
opfyldt.

2. om aftalepartneren har indflydelse pa foreningens drift i kraft af et
medejerskab til foreningens investeringsforvaltningsselskab, idet
dette moment efter Finanstilsynets opfattelse tillige kan indga i
vurderingen af, om aftalen er vasentlig.

Endvidere meddelte Finanstilsynet, at det er Finanstilsynets vurdering, at
grensen for, hvad der er en vasentlig markedsfgringsaftale for K
foreningerne som udgangspunkt kan fastsattes til 20% pa baggrund af
den ovenfor angivne spredning af markedsfgringen pa et antal
pengeinstitutter, men at Finanstilsynet skal se pa den konkrete aftale med
henblik pa, om der er forhold, der kan begrunde en anden vurdering.

Endelig anmodede Finanstilsynet K om at oplyse, om der efter K A/S
opfattelse er sarlige grunde, der taler for, at markedsfgringsaftalen med
A, der har forestaet salg af 24,6% af K foreningernes andele, ikke kan
betragtes som en vasentlig aftale.

I brev af 3. august 2005 har K A/S anfgrt fglgende:

Ad 1. Om et ophgr af samarbejdet far gjeblikkelige konsekvenser for for-
eningen

Opsigelsesvarslet i samarbejdsaftalen er 3 maneder. Hvis A valger at
opsige samarbejdsaftalen med K forestiller K sig, at der er tre forskellige
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muligheder for, hvad der vil ske med kundernes beholdning af
investeringsforeningsandele.

a. Sparekassen velger ikke straks at rade kunderne til at scelge
foreningsandelene tilbage, da det vil pafgre kunderne omkostninger.
Pengeinstitutter har pligt til at udvise god skik i radgivningen, herunder
at tage hensyn til kundernes skatteforhold. Ved dette scenario vil
foreningens gennemsnitlige omkostningsprocent falde da omkostninger
til provision vil blive reduceret.

b. Der vil ske et stort tilbagesalg pa kort tid.

Dette vil bevirke, at foreningernes formue reduceres. Hvis tilbagesalget
ikke kompenseres med nysalg til anden side, vil det pa kort sigt betyde
en omkostningsstigning 1 foreningerne. Langt hovedparten af
omkostningerne ~ er  provisionsomkostninger i relation til
samarbejdsaftalen. Et forsigtigt skgn er, at den samlede aktuelle
gennemsnitlige omkostningsprocent pa ca. 1,08% vil stige til ca. 1,24% -
altsa en marginal @ndring indenfor vedtaegternes ramme.

c. Sparekassen vil hen ad vejen anbefale kunderne at omlegge
beholdningen af foreningsandele i K, nar kunderne i gvrigt skal radgives
om deres investeringer.

Ved dette scenario er det sandsynligt, at omkostningerne vil falde som
ogsa naevnt i punkt a.

Efter administrationsselskabets opfattelse er det mest realistisk at
forestille sig scenariet i punkt c. Tilbagesalget vil alt andet lige betyde, at
foreningernes formue lgbende reduceres.

Der indgas imidlertid Igbende nye samarbejdsaftaler, som helt eller
delvist vil kunne opveje formuereduktionen. Endvidere har K en salgs-
og udviklingsafdeling 1 drift, som @jeblikkeligt vil kunne iverksatte
aktiviteter med henblik pa at udnytte potentialet hos samtlige gvrige ca.
70 samarbejdspartnere. Der vil blive frigjort ressourcer fra servicering af
A, som kan bruges til at fremme foreningernes interesser i andre
sammenh&nge.

As egen beholdning af foreningsandele udgjorde den 3. august 2005 kun
ca. 0,37% af den samlede formue. Ved en opsigelse af samarbejdsaftalen
vil der kunne ske et umiddelbart tilbagesalg af dette belgb, hvilket kun
vil have en marginal indflydelse pa foreningens drift.

Ad 2. om aftalepartneren har indflydelse pa foreningens drift i kraft af et
medejerskab til foreningens investeringsforvaltningsselskab

A skal som de ¢vrige samarbejdspartnere tilbydes medejerskab af
investeringsforvaltningsselskabet og tillige en plads 1 inve-
steringsforvaltningsselskabets bestyrelse.

Nar inhabilitetsproblemerne i foreningerne bliver lgst ved en @ndring i
bestyrelsessammensatningen, sa et flertal af foreningernes
bestyrelsesmedlemmer ikke er medlemmer af bestyrelsen eller ansatte i
pengeinstitutterne, som markedsfgrer K foreningsandele, ser
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administrationsselskabet ingen bet@nkelighed ved at lade A have en
plads 1 foreningernes bestyrelser, da bestyrelsesmedlemmet kun har én
stemme 1 bestyrelsen, og 1 g@vrigt skal “udenfor dgren” under
forhandlinger om markedsfgringsaftaler, hvor beslutningen ma treffes af
det flertal, som ikke er inhabilt.

Pa denne baggrund mener K A/S ikke, at markedsfgringsaftalen med A
kan betragtes som en veasentlig aftale, sdledes at As formand fortsat kan
vare bestyrelsesmedlem i K foreningerne.

Regelgrundlag

Af LIS § 26, stk. 2 om sammens@tningen af bestyrelserne i foreningerne
fremgar, at "Bestyrelsen skal besta af mindst 3 medlemmer, der valges
af generalforsamlingen. Ingen medlemmer af bestyrelsen for en forening
ma vere medlemmer af bestyrelsen for depotselskabet eller et andet
selskab, som foreningen har indgaet vasentlige aftaler med, eller ansat i
depotselskabet eller et andet selskab, som foreningen har indgaet
vasentlige aftaler med, eller vere medlem af bestyrelsen for eller ansat i
andre selskaber, som er koncernforbundne med disse selskaber."

Af bemearkningerne til LIS § 26, stk. 2 fremgar det vedrgrende
fortolkning af ordet "vasentlig":

"[...] Der er saledes tale om en konkret bedgmmelse af, om en aftale er
vasentlig. For eksempel kan en distributionsaftale med et pengeinstitut,
der ikke er depotbank for den pagaldende forening, blive anset for
vasentlig 1 lovens forstand, hvis der er tale om foreningens dominerende
distributionskanal, mens den ikke vil blive anset som vasentlig, hvis den
blot er en aftale blandt flere distributionsaftaler med andre, og der kun
afsettes et mindre antal andele under aftalen [...]."

I FIL § 98 er der en lignende bestemmelse for
investeringsforvaltningsselskaber.

Pa baggrund af de i sagen foreliggende oplysninger er Finanstilsynets
vurdering, at der ikke foreligger sarlige grunde, der taler for, at K
foreningernes samarbejdsaftale med A om markedsfgring af
investeringsbeviser ikke er en vasentlig aftale.

Finanstilsynet har lagt vegt pa, at

= A i kraft af sit medejerskab pa nesten 25% af in-
vesteringsforvaltningsselskabet og sade i bestyrelsen for dette far
indflydelse pa K foreningernes drift.

» A har forestaet salg af nasten 25% af andelene i K foreningerne og
oppebarer en tilsvarende provision 1 medfgr af samarbejdsaftalen.

= et ophgr af samarbejdet kan fa @jeblikkelige — dog ikke
velferdstruende — konsekvenser for foreningen i form af hgjere
administrationsomkostninger, selvom det dog ogsa er muligt, at
omkostningerne falder lidt til at begynde med.

= der altid ma forventes at ga en kortere eller leengere tid, fgrend et
pengeinstitut, der har opsagt en aftale om markedsfgring af
investeringsbeviser har radet sine kunder til at udskifte
investeringsbeviser i en forening med en anden investering.
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= det ogsa pa lengere sigt, utvivlsomt vil fa betydning, hvis
samarbejdet med en distributgr, der star for en fjerdedel af salget,
ophgrer, ogsa selvom K A/S setter alt ind pa at skaffe nye
distributgrer, idet der ellers ikke er baggrund for at betale provision
til distributgrerne udover formidlingsprovision.

As formand kan derfor ikke vare medlem af bestyrelsen for K
foreningerne.

2

I klageskrivelsen af 14. november 2005 har K Investeringsforvaltningsselskab

A/S anfart:

“Retsgrundlag:

Af LIS § 26, stk. 2 om sammens&tning af bestyrelserne i foreningerne
fremgar ...

Af bemarkningerne til LIS § 26, stk. 2 fremgar det vedrgrende
fortolkning af ordet “vasentlig”:

”Et andet selskab, som foreningen har indgaet vasentlige aftaler med,
kan vare selskaber, som foreningen har indgaet aftaler med om f.eks.
investeringsforvaltning, investeringsradgivning, verdipapirhandel eller
markedsfgring. Vasentlighedskriteriet anses for opfyldt, hvis aftalen
vedrgrer foreningens kernefunktioner, eller den efter foreningens forhold
er af betydelig gkonomisk stgrrelse. Der er siledes tale om en konkret
bedgmmelse af, om en aftale er vasentlig. For eksempel kan en
distributionsaftale med et pengeinstitut, der ikke er depotbank for den
pageldende forening, blive anset for vasentlig i lovens forstand, hvis der
er tale om foreningens dominerende distributionskanal, mens den ikke
vil blive anset som vasentlig, hvis den blot er en aftale blandt flere
distributionsaftaler med andre, og der kun afseattes et mindre antal andele
under aftalen.”

Bestyrelsessammens&tningen:

Bestyrelsen i K foreningerne har gennem de sidste mange ar, med
respekt af de arlige generalforsamlinger, bestaet af medlemmer, der til-
lige er valgt af garanter og aktion®rer som formand 1 pengeinstitutter,
som distribuerer foreningsandele. 1 gjeblikket er formanden for
foreningerne tillige formand for A, der har forestaet et salg pa 24,6% af
foreningsandelene.

I forbindelse med en @ndring af Ks struktur har Finanstilsynet taget
stilling til bestyrelsessammensa&tningen 1 foreningerne og herunder i
afggrelse af 19. juli 2005 taget stilling til, hvornar en aftale er vasentlig.
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Finanstilsynet vurderer i afggrelsen at graensen for, hvad der er en
vasentlig markedsfgringsaftale for K foreningerne som udgangspunkt
kan fastsettes til 20%, men at Finanstilsynet skal se pa den konkrete
aftale med henblik pa, om der er forhold, der kan begrunde en anden
vurdering. Finanstilsynet anmoder K om at oplyse, om der efter vores
opfattelse er sarlige grunde, der taler for, at markedsfgringsaftalen med
A, der har forestaet salg af 24,6% af K foreningernes andele ikke kan
betragtes som en vesentlig aftale.

Den 3. august sendte K en skrivelse til Finanstilsynet med argumenter
for, at markedsfgringsaftalen med A ikke kan betragtes som vasentlig. I
argumentationen tages udgangspunkt i to punkter, som Finanstilsynet
navner, der legges vaegt pa, nar der i det konkrete tilfeelde skal tages
stilling til, om en aftale er vasentlig.

1. Om ophgr af samarbejdet far gjeblikkelige konsekvenser for
foreningen.

2. Har aftalepartneren indflydelse pa foreningens drift i kraft af et
medejerskab til investeringsforvaltningsselskabet kan dette tillige
indga i vurderingen af, om aftalen er vasentlig.

Ks argumentation i forbindelse med punkt ét er, at opsigelsesvarslet i
samarbejdsaftalen er 3 maneder. Hvis A vealger at opsige
samarbejdsaftalen med K forestiller vi os, at der er tre forskellige
muligheder for, hvad der vil ske med kundernes beholdning af K beviser.

a. Sparckassen vealger ikke straks at rade kunderne til at salge
foreningsandelene tilbage, da det vil pafgre kunderne omkostninger.
Pengeinstitutter har pligt til at udvise god skik i radgivningen, herunder
at tage hensyn til kundernes skatteforhold. Ved dette scenario vil
foreningens gennemsnitlige omkostningsprocent falde da omkostninger
til provision vil blive reduceret.

b. Der vil ske et stort tilbagesalg pa kort tid. Dette vil bevirke, at
foreningernes formue reduceres. Hvis tilbagesalget ikke kompenseres
med nysalg til anden side, vil det pa kort sigt betyde en
omkostningsstigning i foreningerne. Langt hovedparten af
omkostningerne  er  provisionsomkostninger 1  relation  til
samarbejdsaftalen. Et forsigtigt skgn er, at den samlede aktuelle gen-
nemsnitlige omkostningsprocent pa ca. 1,08% vil stige til ca. 1,24% -
altsa en marginal &ndring indenfor vedtaegternes ramme.

c. Sparekassen vil hen ad vejen anbefale kunderne at omlagge
beholdningen af foreningsandele i K, nar kunderne i gvrigt skal radgives
om deres investeringer. Ved dette scenario er det sandsynligt, at
omkostningerne vil falde som ogsa navnt i punkt a.

Efter vores opfattelse er det mest realistisk at forestille sig scenariet 1
punkt c. Tilbagesalget vil alt andet lige betyde, at foreningernes formue
lgbende reduceres.



-132 -

Der indgas imidlertid lgbende nye samarbejdsaftaler. Eksempelvis er der
indenfor de sidste maneder indgaet samarbejdsaftaler med B
(pengeinstitut), C (pengeinstitut) og D (pengeinstitut). Hos de nye
samarbejdspartnere er der et potentiale for nysalg, som helt eller delvist
vil kunne opveje formuereduktionen.

Ydermere har K en salgs- og udviklingsafdeling i drift, som gjeblikkeligt
vil kunne iverksatte aktiviteter med henblik pa at udnytte potentialet
hos samtlige @vrige 86 samarbejdspartnere. Der vil blive frigjort
ressourcer fra servicering af A, som kan bruges til at fremme
foreningernes interesser i andre sammenhange. Som illustration kan
n&vnes, at der har veret en stigning i foreningernes formue de sidste to
ar pa 50%.

As egen beholdning af foreningsandele udggr pr. dags dato kun ca.
0,37% af den samlede formue. Ved en opsigelse af samarbejdsaftalen vil
der kunne ske et umiddelbart tilbagesalg af dette belgb, hvilket kun vil
have en marginal indflydelse pa foreningens drift. Det er sparekassens
egen beholdning af foreningsandele, der knytter sig til stemmeretten pa
foreningens generalforsamlinger.

For sa vidt angar punkt to har vi redegjort for, at A som de @vrige
samarbejdspartnere skal tilbydes medejerskab af en fremtidig K koncern
og tillige en plads i investeringsforvaltningsselskabets bestyrelse.

Nar inhabilitetsproblemerne i foreningerne bliver lgst ved en @ndring i
bestyrelsessammensatningen, sa et flertal af foreningernes
bestyrelsesmedlemmer ikke er medlemmer af bestyrelsen eller ansatte i
pengeinstitutterne, som markedsfgrer K foreningsandele, ser vi ingen
betenkelighed ved at lade A have en plads i foreningernes bestyrelser,
da bestyrelsesmedlemmet kun har én stemme i bestyrelsen og i gvrigt
skal “udenfor dgren” under forhandlinger om markedsferingsaftaler,
hvor beslutningen ma treffes af det flertal, som ikke er inhabilt.

Pa baggrund af ovennavnte argumenter mener vi ikke, at
markedsfgringsaftalen med A kan betragtes som en vasentlig aftale,
saledes at As formand fortsat kan vere bestyrelsesmedlem i K
foreningerne.

Den 21. oktober 2005 har Finanstilsynet truffet den afggrelse, at As
formand ikke kan vere medlem af bestyrelsen for K foreningerne, idet
det er Finanstilsynets vurdering, at der ikke foreligger sarlige grunde,
der taler for, at K foreningernes samarbejdsaftale med A ikke er en
vasentlig aftale.

Finanstilsynet nevner fem forhold, man har lagt vagt pa.
For det fgrste har Finanstilsynet lagt vegt pa, at A i kraft af sit

medejerskab pa nesten 25% af investeringsforvaltningsselskabet og
sede i bestyrelsen for dette far indflydelse pa K foreningernes drift.”
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Her ma det praciseres, at en raekke pengeinstitutter — herunder A —
patenker at oprette et holdingselskab, som skal eje 90% af
investeringsforvaltningsselskabet. De resterende 10% skal ejes af
foreningerne. A vil komme til at eje 24,6% af aktierne 1 hol-
dingselskabet, idet aktierne fordeles i forhold til forretningsomfanget.
Sparekassens ejerskab af investeringsforvaltningsselskabet bliver saledes
et indirekte ejerskab. A skal tilbydes en bestyrelsespost i savel
holdingselskab som investeringsforvaltningsselskab. Pa nuvarende
tidspunkt er investeringsforvaltningsselskabet foreningsejet. Det er
vaesentligt at understrege, at det kun er pa generalforsamlinger i
holdingselskabet, A har en indflydelse pa ca. 25%. Ved valg af besty-
relsesmedlemmer i holdingselskabet har de fem stgrste aktionarer i
henhold til en aktion@roverenskomst hver for sig automatisk ret til at
udpege et medlem af bestyrelsen. Herudover valger de resterende
aktionarer op til 7 medlemmer af bestyrelsen. Desuden er der indfgrt en
bestemmelse som sikrer, at A ikke kan hindre, at noget gennemfgres,
idet der kraeves 2/3 flertal til @ndringer af aktioneroverenskomsten. Som
bestyrelsesmedlem 1 holdingselskab og investeringsforvaltningsselskab
har man én stemme ud af det samlede antal bestyrelsesmedlemmers
stemmer uanset ejerandel.

Det andet forhold, Finanstilsynet har lagt vagt pa, er at A har forestaet
salg af nasten 25% af andelene i K foreningerne og oppebarer en
tilsvarende provision 1 medfgr af samarbejdsaftalen.

For det tredje nevnes, at et ophgr af samarbejdet kan fa gjeblikkelige —
dog ikke velferdstruende — konsekvenser for foreningen i form af hgjere
administrationsomkostninger, selvom det dog ogsa er muligt at
omkostningerne falder lidt til at begynde med.”

Et ophgr af samarbejdet vil umiddelbart kun give hgjere
administrationsomkostninger, hvis Sparekassen vealger straks at rade
kunderne til at selge foreningsandelene ...

For det fjerde navnes, at der altid ma forventes at ga en Kortere eller
lengere tid fgrend et pengeinstitut, der har opsagt en aftale om
markedsfgring af investeringsbeviser har radet sine kunder til at udskifte
investeringsbeviser 1 en forening med en anden investering.”

Vi forstar Finanstilsynets formulering sadan, at der er enighed mellem
Finanstilsynet og K om, at scenario ¢ er det mest sandsynlige. Det
betyder stgrst sandsynlighed for et fald i omkostningerne. Der vil ingen
gjeblikkelige konsekvenser vare, men en formentlig midlertidig
glidende reduktion af formuen, som vil vare reetableret 1 lgbet af
forholdsvis kort tid.

Scenario b, som der tilsyneladende er enighed om, vil vere den mindst
sandsynlige, vil betyde stigende omkostninger. Stigningen vil vare fra
det nuverende niveau pa 1,08% til 1,24%. Stigningen ligger indenfor,
hvad der er muligt efter de g®ldende vedtegter. Efter de galdende
vedtegter, ma administrationsomkostningerne ikke overstige 2,5% for
rene aktieafdelinger, 1,5% for rene obligationsafdelinger og 2,0% for
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blandede aktie/obligationsafdelinger. Beregningen forudsatter i gvrigt
uendrede omkostninger. Man vil 1 en given situation iverksette tiltag
for at tilpasse omkostningerne, sa de passer til den efterfglgende
volumen.

Nar Finanstilsynet og K tilsyneladende er enige om et eventuelt forlgb i
tilfelde af aftalens ophgr, kan man undre sig over, at Finanstilsynet
bruger et andet forlgb som et argument for en konkret vurdering af
vasentlighed.

Det femte og sidste, som Finanstilsynet anfgrer at have lagt vagt pa, er,
at “det ogsa pa lengere sigt utvivisomt vil fa betydning, hvis
samarbejdet med en distributgr, der star for en fjerdedel af salget,
ophgrer, ogsa selvom K A/S setter alt ind pa at skaffe nye distributgrer,
idet der ellers ikke er baggrund for at betale provision til distributgrerne
udover formidlingsprovision.”

Dette punkt forstar vi saledes, at Finanstilsynet er af den opfattelse, at
der ikke er rad til at udbetale depotprovision, hvis ikke der sker et
nysalg. Dette synspunkt bestrides, idet depotprovision er indeholdt i1 de
samlede omkostninger, der som navnt ovenfor i den verst tenkelige
situation midlertidigt maksimalt vil stige fra 1,08% til 1,24% ved et
ophgr af samarbejdet med A.

For sa vidt angar de gjeblikkelige konsekvenser for foreningerne,
safremt samarbejdet med A ophgrer, er der i redeggrelsen af 3. august
2005 et afsnit, hvor K redeggr for, at “der lgbende indgas nye
samarbejdsaftaler. Eksempelvis er der indenfor de sidste maneder
indgaet samarbejdsaftaler med B (pengeinstitut), C (pengeinstitut) og D
(pengeinstitut). Hos de nye samarbejdspartnere er der et potentiale for
nysalg, som helt eller delvist vil kunne opveje formuereduktionen.

Ydermere har K en salgs- og udviklingsafdeling i drift, som gjeblikkeligt
vil kunne iverksatte aktiviteter med henblik pa at udnytte potentialet
hos samtlige @vrige 86 samarbejdspartnere. Der vil blive frigjort
ressourcer fra servicering af A, som kan bruges til at fremme
foreningernes interesser i andre sammenhange.”

Disse argumenter har Finanstilsynet tilsyneladende ikke tillagt vagt.
Efter vores opfattelse er det vasentlig at inddrage overvejelser om
forholdet til g@gvrige eksisterende samarbejdspartnere og potentielle
samarbejdspartnere.

Ydermere har K anfgrt, at As formand som medlem af K foreningernes
bestyrelse kun har én stemme ud af det samlede antal stemmer i
bestyrelsen og i @vrigt skal “udenfor dgren” under forhandlinger om
markedsfgringsaftaler, hvor beslutningen ma treffes af det flertal, som
ikke er inhabilt.”

Det er mindre vasentligt, hvor stor en andel af salget, man har forestaet,
da indflydelsen i bestyrelsen ikke h@nger sammen med salgets stgrrelse.
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Efter vores opfattelse er det et vasentligt argument, som tilsyneladende
heller ikke er tillagt vagt 1 Finanstilsynets vurdering.

2

I anledning af klagen har Finanstilsynet i skrivelse af 16. december 2005 udtalt:

I brevet har K Investeringsforvaltningsselskab A/S klaget over Fi-
nanstilsynets afggrelse af 21. oktober 2005. Ifglge denne afggrelse kan
formanden for bestyrelsen i A, der har indgaet vasentlige aftaler med
Investeringsforeningen K, Placeringsforeningen K og
Famandsforeningen K (K foreningerne), ikke vare medlem af
foreningernes  bestyrelser, nar disse har solgt deres in-
vesteringsforvaltningsselskab til et pengeinstitutejet holdingselskab.

I denne anledning skal Finanstilsynet herved fremkomme med en
redeggrelse:

1. Sagsfremstilling

1.1 Sagens baggrund

K A/S, der ejes 100% af de tre K foreninger, sggte den 25. juni 2004 om
tilladelse til at drive investeringsforvaltningsselskab, men har endnu ikke
faet tilladelse som sadant. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har dog
registreret selskabet som om, det har féaet tilladelse, hvorfor det nu
hedder K Investeringsforvaltningsselskab A/S. Bestyrelsesmedlemmerne
i K foreningerne er samtidig formand for en rekke pengeinstitutter, som
selger foreningernes andele.

K foreningerne og de pengeinstitutter, som markedsfgrer (salger)
foreningernes andele overvejer en ny struktur, hvor foreningerne selger
90% af aktierne i1 investeringsforvaltningsselskabet til et holdingselskab.
K foreningerne skal eje 10% af dette holdingselskab og pengein-
stitutterne skal eje 90%. Aktierne fordeles mellem pengeinstitutterne i
forhold til det antal andele, de har solgt. Der henvises til Ks notat
"Redeggrelse for etablering af K koncernen ...

Det fremgar af notatet, at de pengeinstitutter, som K foreningernes
bestyrelsesmedlemmer er formand for, samtidig skal vere medejere af
K koncernen eller have tilbud herom. 15 pengeinstitutter skal efter de
foreliggende oplysninger eje 83,54% af koncernen. 6,46% af aktierne
skal ejes af andre. De pengeinstitutter der har de stgrste ejerandele er:

A (pengeinstitut) (24,60%),

E (pengeinstitut) (10,93%),

F (pengeinstitut) (8,82%),

G (pengeinstitut) (depotselskab)(7,11%)

H (pengeinstitut) (6,09%)

I (pengeinstitut) (4,57%)

J (pengeinstitut) (3,5%)

L (pengeinstitut) (3,05%)
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M (pengeinstitut) (2,84%)
N (pengeinstitut) (2,62%)
O (pengeinstitut) (2,49%)
P (pengeinstitut) (2,38%)
O (pengeinstitut) (2,19%)
R (pengeinstitut) (1,25%)
S (pengeinstitut) (1,10%)
Avrige (6,46%)

K Investeringsforvaltningsselskab A/S har den 1. juni 2005 oplyst, at de
angivne procenter ogsa svarer til de foreningsandele, som de pagaeldende
pengeinstitutter har afsat. Formandene for de pengeinstitutter, der er
skrevet med kursiv, er medlemmer af bestyrelserne for K foreningerne.
Disse pengeinstitutter har solgt 59,94% af K foreningernes andele. Ifglge
Ks notat fortsetter formandene som bestyrelsesmedlemmer i K
foreningerne efter salget af investeringsforvaltningsselskabet.

Foreningerne betaler et markedsfgringshonorar (provision) til en rekke
pengeinstitutter for, at disse har solgt og vil selge andele i foreningerne
til pengeinstitutternes kunder, som de ogsa radgiver. Der er tale om et
honorar, som foreningerne betaler udover det formidlingshonorar eller
kurtage, som kunderne betaler for at kgbe eller selge andele. Det er
blevet praksis, at danske investeringsforeninger betaler et sadant
honorar. Det beregnes sadvanligvis 1 forhold til det antal andele,
pengeinstitutterne har i depot for deres kunder og eventuelt sig selv.

I K foreningerne udggr dette markedsfgringshonorar mellem 33,3% og
70,7% af afdelingernes administrationsomkostninger. Finanstilsynet har
udarbejdet en oversigt over honorarernes stgrrelse i de enkelte afdelinger

Den indankede sag drejer sig om sammensa&tningen af bestyrelsen i K
foreningerne og fortolkning af ordene "vesentlige aftaler”, jf. den sa-
kaldte vernsregel i LIS § 26, stk. 2, hvorefter ingen medlemmer af
bestyrelsen for en forening ma vere medlemmer af bestyrelsen for
depotselskabet eller et andet selskab, som foreningen har indgaet
vasentlige aftaler med.

Sagen har veret forelagt for Det Finansielle Virksomhedsrad.

2. Retligt grundlag

2.1 Baggrund for veernsreglerne

LIS § 26, stk. 2, 2. punktum, og FIL § 98 blev indsat i de to love som
varnsregler for at beskytte foreningerne og deres investorer mod de
interessekonflikter, der er mellem foreningerne og deres aftalepartnere.

Af bemarkningerne til § 26 fremgar det, at det "Som noget nyt foreslas
den hidtidige regel om, at flertallet af bestyrelsens medlemmer ikke ma
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vaere medlemmer af bestyrelsen for eller ansat i depotselskabet eller et
andet selskab, som er koncernforbundet med depotselskabet, skarpet,
saledes at ingen af bestyrelsens medlemmer ma vere medlemmer af
bestyrelsen for eller ansat i depotselskabet eller et andet selskab, som
foreningen har indgaet veasentlige aftaler med, eller i andre selskaber,
som er koncernforbundne med disse selskaber.

Formalet med @ndringen er at understrege, at en forenings bestyrelse
alene skal varetage foreningens interesser. Reglen skal forebygge
interessekonflikter og inhabilitet 1 forholdet mellem foreningens
bestyrelse og de selskaber, som foreningen har et vaesentligt samarbejde
med. Andringen skal ogsa ses i lyset af, at Finanstilsynet agter at indfgre
en ny praksis, hvorefter det tillades, at en forenings depotselskab tillige
far lov til at eje foreningens administrationsselskab."

Interessekonflikterne bestar i, at jo hgjere omkostninger, en forening
eller afdeling har, jo mindre bliver investorernes afkast, medens de hgje
omkostninger kan betyde, at foreningernes samarbejdspartnere far en hgj
indtjening pa forretningsmellemvarendet.

4. Anken og Finanstilsynets bemaerkninger hertil

I anken af 14. november 2005 har K anfgrt, at Finanstilsynet n@vner fem
forhold, som tilsynet har lagt vagt pa. Finanstilsynet har for over-
skuelighedens skyld indsat sine bemarkninger under de enkelte punkter,
som K har anfgrt.

Ad forhold 1

Finanstilsynets bemeerkninger til forhold 1

Finanstilsynet har alene begrundet sin afggrelse med henvisning til, at A
1 den nye struktur i kraft af sit medejerskab, som Finanstilsynet er
opmarksomt pa, er et indirekte ejerskab, pa nasten 25 % af
investeringsforvaltningsselskabet og sa@de i bestyrelsen for dette far
indflydelse pa K foreningernes drift. Finanstilsynet har ikke anfgrt, at A
far en stgrre indflydelse, end de ¢@vrige aktionzrer og
bestyrelsesmedlemmer. Ejerskabet i den nye struktur er et yderligere ar-
gument for, at den markedsfgringsaftale, som A har med K foreningerne,
er en vasentlig aftale i forhold til en tilsvarende aftale, hvor der ikke er
tale om ejerskab. — Sparekassen vil saledes oppebare nasten 25 % af et
eventuelt overskud i koncernen som udbytte eller veardistigning af
aktierne.

Ad forhold 2 og 3
Finanstilsynets bemeerkninger til forhold 2 og 3

Pa baggrund af at greensen, for hvad der ma anses for en vesentlig aftale
i den foreliggende sag, er en markedsfgringsaftale pa 20 %, har
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Finanstilsynet konstateret, at A med en aftale pa naesten 25 % ligger over
udgangspunktet pa 20 %.

Endvidere har Finanstilsynet henvist til, at en ophavelse kan fa
gjeblikkelige konsekvenser. I realiteten er der ingen, der ved, hvad der i
givet fald vil ske. Der har Finanstilsynet bekendt kun veret fa tilfelde,
hvor pengeinstitutter, der har haft vasentlige aftaler om markedsfgring
af andele 1 foreninger, er ophgrt hermed. Som et eksempel kan det
navnes, at det for en raekke ar siden fik alvorlige konsekvenser for
Investeringsforeningen T, efterhanden som en raekke sparekasser, der
markedsfgrte  foreningernes  beviser, etablerede deres egne
investeringsforeninger og derefter ikke havde interesse 1 at markedsfgre
Investeringsforeningen T.

Ad forhold 4

Finanstilsynets bemeerkninger til forhold 4

Som Finanstilsynet har anfgrt under forhold 2 og 3 er der ingen, der ved,
hvad der i givet fald vil ske. Det kommer ogsa an pa skattereglerne, som
indgar i Ks scenario a. Skatteministeriet har fremsat forslag om at
ophave trearsreglen for personer, men ikke for selskaber. Bliver loven
vedtaget, kan det fa betydning for hvor lange, investorerne gnsker at
beholde deres investeringsbeviser. Vedtagelsen kan saledes ogsa fa
betydning for, hvor lang tid, der vil ga, fgrend pengeinstitutternes kunder
valger andre investeringsbeviser.

Der er netop etableret en ny investeringsforening, der markedsfgrer sig
med, at den skal have lave omkostninger. Teoretisk kunne det tenkes, at
et pengeinstitut, som 1 overensstemmelse med god skik varetager sine
kunders  bedste interesse, forsgger at finde andele i
investeringsforeninger, der har lavere omkostninger. Nar Finanstilsynet
skriver "teoretisk", er det, fordi det formentlig ogsa vil medfgre et lavere
honorar til det pagzldende pengeinstitut, som maske ikke vil veare
interesseret pa grund af de lavere indtegter. Det er ogsa en af
interessekonflikterne.

Ad forhold 5

Finanstilsynets bemcerkninger til forhold 5

Det er Finanstilsynets vurdering, at det ogsa pa leengere sigt utvivlsomt
vil fa betydning, hvis samarbejdet med en distributgr, der star for en
fjerdedel af salget, ophgrer, ogsa selvom K A/S satter alt ind pa at skaffe
nye distributgrer. Hvis det ikke ma antages at fa betydning, at et
pengeinstitut, der har et forretningsmellemvarende pa nasten 25% af
foreningernes forretningsvolumen, er der efter Finanstilsynets vurdering
ikke baggrund for, at foreningerne betaler et markedsfgringshonorar
(provision) til de pengeinstitutter, der markedsfgrer andelene.
Investorerne betaler gennem foreningernes administrationsomkostninger
det lgbende formidlingshonorar til pengeinstitutterne beregnet pa
baggrund af, hvor mange andele pengeinstitutterne har i depot for deres
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kunder. Begrundelsen for at en forening betaler det Igbende
markedsfgringshonorar er jo netop et gnske om at styrke og fastholde
pengeinstitutternes loyalitet over for foreningen.

Ks gvrige bemcerkninger
K

Finanstilsynets bemcerkninger

Finanstilsynet er opmarksomt pa, at K gjeblikkeligt vil ivarksatte
foranstaltninger for at fa de pengeinstitutter, der allerede markedsfgrer
foreningernes andele til at s@lge endnu flere andele samt at K vil
iverksette aktiviteter for at fa nye markedsferingsaftaler. Imidlertid er
det  Finanstilsynets  vurdering, at det er noget alle
investeringsforvaltningsselskaber, hvis foreninger mister en vasentlig
aftalepartner, vil ggre. Det er derfor efter Finanstilsynets vurdering ikke
et forhold, der ggr, at en markedsfgringsaftale, der er vasentlig, ikke
leengere er det.

K

Ydermere har K anfgrt, at As formand som medlem af K foreningernes
bestyrelse kun har én stemme ud af det samlede antal stemmer i
bestyrelsen og i gvrigt skal "udenfor dgren" under forhandlinger om

markedsfgringsaftaler, hvor beslutningen ma treeffes af det flertal, som
ikke er inhabilt.

Det er mindre vasentligt, hvor stor en andel af salget, pengeinstituttet
har forestaet, da indflydelsen i bestyrelsen ikke hanger sammen med
salgets stgrrelse. Efter K opfattelse er det et vesentligt argument, som
tilsyneladende heller ikke er tillagt vagt 1 Finanstilsynets vurdering.

Finanstilsynets bemeerkninger

Nar Finanstilsynet ikke har lagt vaegt pa disse forhold, er det dels fordi
forretningsmellemvarendet har betydning for, hvad der er en vasentlig
aftale, dels fordi LIS forudsatter, at bestyrelsesmedlemmer, der er
inhabile, forlader bestyrelseslokalet. Det skal de altid ggre, og det er ikke
nyt. Endvidere er det praksis i foreningerne, at bestyrelsesmedlemmerne
— dog ofte bortset fra formanden, hvis stemme kan vare udslagsgivende
ved stemmelighed - har samme stemmeret. Pa trods af
inhabilitetsreglerne, der star i LIS § 29, stk. 2, og svarer til
aktieselskabslovens regler, indeholder LIS § 26, stk. 2, et forbud mod, at
bestyrelsesmedlemmer 1 en forening samtidig kan vare be-
styrelsesmedlemmer i selskaber, som foreningerne har indgaet
vasentlige aftaler med.

2

Ankengevnet udtaler:
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Ifglge lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive
investeringsordninger m.v. § 26, stk. 2, ma ingen medlemmer af bestyrelsen for
en forening vaere medlemmer af bestyrelsen for depotselskabet eller et andet
selskab, som foreningen har indgaet vesentlige aftaler med, eller ansat i
depotselskabet eller et andet selskab, som foreningen har indgaet vasentlige
aftaler med, eller veere medlem af bestyrelsen for eller ansat i andre selskaber,

som er koncernforbundne med disse selskaber.

I bemearkninger til forslag til lov om investeringsforeninger og specialforeninger
samt andre kollektive investeringsordninger m.v. § 26, stk. 2, (Folketingstidende

2003/2004, tilleg A, s. 131) hedder det blandt andet:

”Et andet selskab, som foreningen har indgaet vasentlige aftaler med,
kan vare selskaber, som foreningen har indgaet aftaler med om f.eks.
investeringsforvaltning, investeringsradgivning, verdipapirhandel eller
markedsfgring. Vasentlighedskriteriet anses for opfyldt, hvis aftalen
vedrgrer foreningens kernefunktioner, eller den efter foreningens forhold
er af betydelig gkonomisk stgrrelse. Der er sdledes tale om en konkret
bedgmmelse af, om en aftale er vasentlig. For eksempel kan en
distributionsaftale med et pengeinstitut, der ikke er depotbank for den
pageldende forening, blive anset for vesentlig i lovens forstand, hvis der
er tale om foreningens dominerende distributionskanal, mens den ikke
vil blive anset som vasentlig, hvis den blot er en aftale blandt flere
distributionsaftaler med andre, og der kun afs@ttes et mindre antal andele
under aftalen.”

A har i henhold til markedsfgringsaftalen med K foreningerne forestaet salget af

24,6% af K foreningernes foreningsandele.
Pa denne baggrund finder ankenavnet, at markedsfgringsaftalen med A er
vasentlig for K foreningerne, og ankenavnet tiltreder derfor, at formanden for

bestyrelsen 1 A ikke kan vere medlem af bestyrelserne for K foreningerne.

Ankenavnet stadfester derfor Finanstilsynets afggrelse af 21. oktober 2005.
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4.4.LOV OM VAERDIPAPIRHANDEL MYV.

7) Kendelse af 18. maj 2006 (J.nr. 2006-0004893).

Anmodning om aktindsigt ikke imgdekommet.

Veardipapirhandelslovens § 84 a.

(Suzanne Helsteen, Lise Hggh og Jan Uffe Rasmussen)

K har den 13. januar 2006 klaget over, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ved
skrivelse af 11. januar 2006 har n®gtet at imgdekomme en anmodning om

aktindsigt i al korrespondance mellem Erhvervs- og Selskabsstyrelsen og A A/S.
Sagens omstandigheder:

K anmodede den 9. januar 2006 pr. e-mail Erhvervs- og Selskabsstyrelsen om
“aktindsigt i al korrespondance mellem Erhvervs- og Selskabsstyrelsen samt
eventuelt underliggende kontorer/afdelinger med virksomheden, A samt eventuelt

underliggende datterselskaber.”

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen afslog ved skrivelse af 11. januar 2006 at
imgdekomme anmodningen. I Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelse hedder

det:

2

Der har i den seneste tid varet en del omtale af ovennavnte selskab i
dagspressen, og selskabet har i forbindelse med offentligggrelsen af et
prospekt pa Kgbenhavns Fondsbgrs oplyst, at styrelsen i @jeblikket
korresponderer med selskabet. Styrelsen antager, at din anmodning
omfatter al korrespondance mv. i denne sag.

Som svar pa din anmodning, kan jeg oplyse, at eventuel korrespondance,
jf. ovenstaende, vil vare omfattet af styrelsens tavshedspligt og derfor
undtaget fra retten til aktindsigt, jf. § 14 1 offentlighedsloven
sammenholdt med § 84 a i verdipapirhandelsloven.

2

K péklagede den 13. januar 2006 pr. fax afggrelsen til Erhvervsankenavnet.

I en over sagen af Erhvervsanken@vnet indhentet redeggrelse af 13. februar 2006

har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen udtalt:
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2

Sagens faktiske omstendigheder:

Der har 1 den seneste tid veret en del omtale af ovennavnte selskab [A
A/S] 1 dagspressen. Selskabet har 1 forbindelse med offentligggrelsen af
et prospekt pa Kgbenhavns Fondsbgrs oplyst, at styrelsen i gjeblikket
korresponderer med selskabet. Ved behandlingen af Ks anmodning om
aktindsigt lagde styrelsen til grund, at anmodningen omfattede materiale
i den af selskabet omtalte sag. Dette har K ikke bestridt.

Det retlige grundlag:

Det fglger af Vardipapirhandelslovens § 84a, at Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen er underlagt tavshedspligt for de oplysninger som
styrelsen matte komme i besiddelse af som led i udgvelsen af
sekretariatsfunktionen for Fondsradet i medfgr af
Veardipapirhandelslovens § 83, stk. 2.

Det fglger endvidere af Offentlighedslovens § 14, at pligten til at
meddele oplysninger er begrenset af sarlige bestemmelser om
tavshedspligt fastsat ved lov eller med hjemmel i lov for personer, der
virker 1 offentlig tjeneste eller hverv.

Vurdering og konklusion:

Som navnt under sagens faktiske omstendigheder, har styrelsen lagt til
grund at Ks anmodning vedrgrer den af selskabet omtalte sag, som er en
del af styrelsens regnskabskontrol af bgrsnoterede selskaber. Alle
oplysninger som styrelsen modtager som led 1 styrelsens
regnskabskontrol, er underlagt styrelsens tavshedspligt og dermed
undtaget fra aktindsigt i medfgr af Vardipapirhandelslovens § 84a
sammenholdt med Offentlighedsloven § 14.

Styrelsen skal derfor fastholde det meddelte afslag pa aktindsigt.

2

K er ikke fremkommet med yderligere bemarkninger i sagen.

Ankengevnet udtaler:

Efter § 84 a, stk. 1, sidste pkt., i lov om vardipapirhandel m.v. har Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen tavshedspligt med hensyn til fortrolige oplysninger, som
styrelsen modtager under behandlingen af en sag som led i udgvelsen af

sekretariatsfunktionen for Fondsradet.
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Bestemmelsen 1 § 84 a blev andret ved lov nr. 1383 af 20. december 2004. Af
bemarkningerne til loveendringen (L 64 af 27. oktober 2004, § 6, nr. 1) fremgar
blandt andet, at der er tale om en tilsvarende bestemmelse som § 1, nr. 65 (§ 354,
stk. 1 1 lov om finansiel virksomhed), og at der henvises til bemarkningerne til

denne bestemmelse.

Af bemarkningerne i lovforslaget (L 64 af 27. oktober 2004, § 1, nr. 65) til

@ndring af § 354, stk. 1 i lov om finansiel virksomhed fremgar blandt andet:

2

Det foreslas, at bestemmelsens ordlyd preciseres, saledes at det
udtrykkeligt fremgar, at den udelukkende omhandler fortrolige
oplysninger samt oplysninger, som Finanstilsynet har modtaget i
forbindelse med sin tilsynsvirksomhed.

Formalet hermed er at ggre det tydeligere, at oplysninger, som
Finanstilsynet modtager i forbindelse med sin reguleringsvirksomhed og
sin informationsvirksomhed ikke er omfattet af Finanstilsynets
tavshedspligt. ndringen indebearer, at det tydeligggres, at fortrolighed i
relation til disse dele af Finanstilsynets virksomhed alene skal vurderes i
forhold til lov om offentlighed i forvaltningen og forvaltningsloven.

Stk. I indeholder hovedreglen om Finanstilsynets tavshedspligt. Efter
bestemmelsen i stk. 1 ma Finanstilsynets ansatte, personale, som udfgrer
serviceopgaver for Finanstilsynet samt eksperter ansat af Finanstilsynet
ikke videregive de fortrolige oplysninger, som modtages i forbindelse
med tilsynsvirksomheden. Tavshedspligten omfatter ogsa oplysninger,
som Finanstilsynet modtager fra wudenlandske myndigheder. De
finansielle direktiver indeholder ogsa regler om tavshedspligt.

Tavshedspligten er i hgj grad baseret pa et gnske om at beskytte de
finansielle virksomheders kunder, det vere sig privatpersoner eller
erhvervskunder. Hertil kommer et gnske om af konkurrencemassige
grunde at beskytte de finansielle virksomheders forretningsmassige
forhold. Herudover er Finanstilsynets tavshedspligt en afggrende
betingelse for den tilsynsmassige effektivitet. For at tilsynet kan fa alle
ngdvendige oplysninger i en given sag, ma de finansielle virksomheder
og kunderne kunne nere tillid til, at tilsynet ikke videregiver fortrolige
oplysninger.

Bestemmelsen er dog ikke til hinder for, at overordnede myndigheder
(ministerier) 1 forskellige lande udveksler oplysninger om
koncernforbundne virksomheder som led i en krisestyring.

Ved fortrolige oplysninger forstas oplysninger om en finansiel
virksomheds
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forretningsmassige forhold og kunders forhold samt andre oplysninger,
som efter deres karakter er fortrolige. Oplysninger, som efter deres
karakter er offentlige, f.eks. regnskaber og fondsbgrsmeddelelser, er ikke
omfattet af tavshedspligten. Tilsvarende gelder oprindeligt fortrolige
oplysninger, som uden om tilsynet er blevet offentliggjort af andre
kanaler 1 en grad, at det er blevet almindeligt kendt.

Ved oplysninger, der efter deres karakter er fortrolige, forstas,
oplysninger, der ikke direkte relaterer sig til enkelte kunders eller
virksomheders forhold. Det drejer sig bl.a. om oplysninger om
gkonomiske eller forretningsmassige forhold for personer og selskaber,
som ikke er kunder i egentlig forstand, men som f.eks. kautionerer for
kunder, har ejerandele i den finansielle virksomheds kunder eller pa
anden vis har en personlig, @konomisk eller forretningsmassig
tilknytning til kunder uden selv at vare det.

Begrebet »tilsynsvirksomhed« skal ses i forhold til de pligter, der er
palagt Finanstilsynet i kapitel 21 om tilsyn i lov om finansiel
virksomhed. Det medfgrer bl.a., at sager, der relaterer sig til
tilsynsforpligtelsen i § 344, hvorefter Finanstilsynet paser overholdelsen
af loven og regler udstedt i medfgr heraf, samt undersggelser efter § 346
er omfattet af tilsynsvirksomheden. I modsa&tning hertil er oplysninger,
som Finanstilsynet modtager som led i sin reguleringsvirksomhed og
informationsvirksomhed ikke omfattet. Udstedelse af bekendtggrelser
med hjemmel i loven er ikke omfattet af tilsynsvirksomheden, ligesom
udarbejdelse af arsberetningen er en del af informationsvirksomheden til
trods for, at det fglger af § 353 i tilsynskapitlet, at Finanstilsynet skal
afgive en arlig beretning.

Adgangen til aktindsigt 1 Finanstilsynets sager efter offentlighedsloven
begrenses af Finanstilsynets tavshedspligt, jf. § 14, 1. pkt., i lov om
offentlighed 1 forvaltningen. Det er dog udelukkende adgangen til
aktindsigt efter offentlighedsloven, der er begranset. Parters rettigheder
herunder adgang til aktindsigt skal afggres efter forvaltningsloven.
Afggrelse af hvem der er part i forhold til Finanstilsynet, treffes efter lov
om finansiel virksomhed § 355.

Det foreslas i 2. pkt., at personer, der er ansat i virksomheder, som
Finanstilsynet har indgaet kontrakt med om udfgrelsen af serviceopgaver
som led i tilsynets drift, ogsa er omfattet af bestemmelsen om
tavshedspligt. Serviceopgaver som led i driften vil f.eks. vare renggring,
vagttjeneste, reparation og vedligeholdelse af elektronisk materiel og
kantinedrift.”

I afggrelsen anfgres det, at A A/S i forbindelse med offentligggrelsen af et
prospekt pa Kgbenhavns Fondsbgrs har oplyst, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
1 @jeblikket korresponderer med selskabet, og at styrelsen antager, at

anmodningen om aktindsigt omfatter al korrespondance i denne sag.
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Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har i sin redeggrelse af 13. februar 2006 lagt til
grund, at anmodningen “vedrgrer den af selskabet omtalte sag, som er en del af
styrelsens regnskabskontrol af bgrsnoterede selskaber”, hvilket klageren ikke har

kommenteret yderligere.

Anken@®vnet legger herefter til grund, at de oplysninger, der kreves aktindsigt i,
vedrgrer regnskabskontrollen og ikke er oplysninger, som efter deres karakter er

offentlige.
Herefter kan anken®vnet tiltreede, at der ikke kan meddeles aktindsigt, jf. § 84 a,

stk. 1, sidste pkt., i lov om veardipapithandel m.v. og Erhvervs — og

Selskabsstyrelsens afggrelse tiltreedes herefter.

8) Kendelse af 22. juni 2006 (J.nr. 2005-0002562).

Partsstatus tillagt i sag vedrgrende eventuel tilbudspligt.
Vardipapirhandelslovens 88 31 og 84 b, stk. 2. nr. 7.

(Lise Hggh, Niels Bolt Jgrgensen, Cato Baldvinsson, Preben Lund Hansen og Jan

Uffe Rasmussen)

Ved skrivelser af 18. marts og 30. marts 2005 har advokat A og advokat B pa
vegne af henholdsvis A/S K1 og K2 AS klaget over, at Finanstilsynet ved
skrivelse af 18. februar 2005 i medfegr af verdipapirhandelslovens § 84 b, stk. 2,
nr. 7 har tillagt A/S C partsstatus i en sag vedrgrende en eventuel tilbudspligt for
A/S K1 og K2 AS i forbindelse med disses aktiebesiddelser 1 D (selskab).

Klagen har under sagens behandling i anken@vnet vearet tillagt opsattende

virkning.

Sagens omstandigheder:

I en over sagen af Erhvervsanken@vnet indhentet redeggrelse af 29. april 2005

om sagens faktiske forhold har Finanstilsynet oplyst:
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A/S C (herefter ”C”) ejer efter det oplyste 31, 6 % af den noterede
aktiekapital 1 D (herefter ”D”) fgr fradrag af Ds beholdning af egne
aktier ...

Som fglge af diverse udtalelser til pressen ultimo oktober 2004 fandt C,
at aktionzrerne K2 AS og A/S K1 matte anses for at vere én aktioner i
vardipapirhandelslovens forstand, hvorfor K2’s kgb af 20 % af
aktiekapitalen 1 D — hvorefter K2 besad 20 % og A/S K1 besad 25,7 % af
aktiekapitalen ... - burde udlgse tilbudspligt 1 medfgr af
vardipapirhandelslovens § 31.

Ved telefax af 26. oktober 2004 ... tilkendegav C dette synspunkt
overfor henholdsvis K2 AS og A/S K1 og anmodede samtidigt om en
bekreftelse af, at disse ville afgive pligtmassigt tilbud 1
overensstemmelse med vardipapirhandelslovens regler.

Blandt de omtalte udtalelser til pressen fremha@vede C i sin telefax en
udtalelse fra E fra K2 AS til X-avis, offentliggjort den 21. oktober 2004,
hvor denne pa spgrgsmalet Vil du da ikke gerne have kontrol over D?”
svarer: "Sammen med vores samarbejdspartner vil jeg gerne have det nu,
og det har vi....”

Endvidere fremsendte C to artikler fra henholdsvis Y-avis og Z-avis, i
hvilke D udtrykker glede ved det fremtidige samarbejde med K2, til
stgtte for sit anbringende.

K2 AS og A/S K1 afviste imidlertid denne udlegning, ifglge hvilken de
skulle betragtes som én aktionar i forhold til D, overfor C.

Ved brev af 29. oktober 2004 henvendte C sig derpa til KF [Kgbenhavns
Fondsbgrs] med anmodning om, at KF ivarksatte en undersggelse med
henblik pa at afklare, hvorvidt der forela tilbudspligt efter
vardipapirhandelslovens regler.

KF besvarede Cs’s henvendelse ved brev af 22. november 2004, idet KF
ikke fandt at have mulighed for at kommentere den konkrete sag overfor
C. Derimod gav KF nogle generelle bemerkninger vedrgrende
vurderingen af, hvorvidt en gruppe aktion@rer kunne betragtes som én
aktioner i verdipapirhandelslovens forstand.

Ved brev af 20. december 2004 anmodede C derpa KF om fglgende:

1. En egentlig afggrelse vedrgrende eksistensen af tilbudspligt for
A/S K1 og K2 AS ledsaget af en begrundelse og en
klagevejledning i overensstemmelse med delegationsaftalen og
forvaltningslovens regler, samt

2. meddelelse af aktindsigt efter forvaltningsloven i det i sagen
foreliggende materiale.
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Denne anmodning var begrundet i, at C fandt at have en abenbar
vasentlig individuel interesse i bade en afggrelse og dens begrundelse,
som fglge af at C med sin andel i aktiekapitalen pa 31, 6 % er stgrste
aktion@r i D. Endvidere henviste C til, at D tidligere havde afvist et
integreret samarbejde med C. Endelig fremhavedes serligt, at K2s
udtalelser til offentligheden dokumenterede, at C blev holdt udenfor
indflydelse i D.

Ved brev af 30. december 2004 oplyste KF over for C, at Cs fremsatte
krav til KF forudsatte, at C var part i sagen.

KF oplyste endvidere, at C, efter KF’s opfattelse, alene ville kunne anses
for part i sagen, safremt Fondsradet traf afggrelse herom i henhold til
vardipapirhandelslovens § 84 b, stk. 2, nr. 7, hvorfor KF havde
oversendt sagen til Fondsradet.

I forbindelse med oversendelsen af sagen stillede KF spgrgsmal ved
rekkevidden af § 1, nr. 3, i delegationsbekendtggrelsen for sa vidt angar
Fondsradets (nu Finanstilsynets) kompetence til konkret at tillegge en
interessent partstatus efter § 84 b, stk. 2, nr. 7. Der henvises i den
forbindelse til vaerdipapirhandelslovens § 83 a, stk. 5.

Finanstilsynet fandt ikke, at kompetencen til at tillegge interessenter
partsstatus i medfgr af verdipapirhandelslovens § 84 b, stk. 2, nr. 7, var
uddelegeret til Kgbenhavns Fondsbgrs i medfgr af bekendtggrelse nr.
354 af 15. maj 2003.

Herefter tillagde Finanstilsynet C partsstatus i den konkrete sag ved brev
af 18. februar 2005.

Kgbenhavns Fondsbgrs havde den 30. december 2004 forelagt Fondsradet (nu
Finanstilsynet) spgrgsmalet om, hvorvidt og i hvilket omfang C er part i den
omhandlende sag. Af Finanstilsynets besvarelse af 18. februar 2005 fremgar

blandt andet:

”Spergsmal om partsstatus

Finanstilsynet finder, at bemarkningerne til verdipapirhandelslovens §
84 b, stk. 2, nr. 7, ma forstas saledes, at de @vrige aktionzrer -
“minoritetsaktion@rerne” - i en overtagelsessituation som udgangspunkt
ikke bgr tilleegges partsstatus.

Imidlertid er der i bemarkningerne &abnet mulighed for, at
minoritetsaktionerer i sa@rlige tilfelde kan tillegges partsstatus med
ordlyden “Derimod er det ikke tiltenkt, at minoritetsaktionarer generelt
skal tillegges partsstatus” (tilsynets udh@vning).
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Det forhold, at man er aktioner i et selskab, hvor der eventuelt erhverves
bestemmende indflydelse, er saledes ikke i sig selv et kriterium, der kan
begrunde partsstatus i medfgr af § 84 b, stk. 2, nr. 7.

Spgrgsmalet er herefter hvilke tilfelde, der i den forbindelse kan anse[s]
for sarlige.

Det er Finanstilsynets vurdering, at serlige tilfzlde enten ma relatere sig
til forhold hos den eller de potentielle tilbudsgivere eller til forhold hos
minoritetsaktionrer.

Ved forhold hos potentielle tilbudsgivere kunne for eksempel den
situation, hvor disse ved deres adferd f@r, under eller efter en
erhvervelse giver anledning til en formodning om, at de har undladt at
fremsatte et pligtmessigt overtagelsestilbud.

For sa vidt angar forhold hos minoritetsaktionerer vil det efter
Finanstilsynets opfattelse vere rimeligt at sondre mellem forskellige
aktionerer alt efter formalet med deres ejerskab. De fleste aktionarer
kgber mindre aktieposter med det formal at forrente deres kapital men
uden at have en forventning om at kunne udgve andet end en begraenset
indflydelse pa driften af selskabet pa generalforsamlingen. Enkelte
aktion@rer kgber store aktieposter med en klar forventning om at kunne
fa stor indflydelse pa driften af selskabet. Disse aktion@rer kan siges at
lide et sa@rligt tab ved at andre aktionazrer erhverver en bestemmende
indflydelse over selskabet, idet de mister muligheden for at @gve
indflydelse, ligesom deres aktiepost grundet stgrrelsen normalt vil vere
svaerere at afth@nde end en mindre aktiepost.

Dette synspunkt strider efter tilsynets opfattelse ikke mod det
almindelige bgrsretlige ligebehandlingsprincip. Det er Finanstilsynets
opfattelse, at dette princip ma forstas i overensstemmelse med den
selskabsretlige lighedsgrundsatning. Den selskabsretlige
lighedsgrunds®tning krever ligelig behandling af alle aktionarer, der
selskabsretligt befinder sig i samme situation. Det er Finanstilsynets
opfattelse, at aktionzrer, der mister mulighed for at udgve betydelig
indflydelse i forbindelse med en erhvervelse, befinder sig i en anden
situation end aktionarer, der aldrig har haft mulighed for at udgve reel
indflydelse, i hvert fald i forhold til det konkrete spgrgsmal om
partsbefgjelser.

Endvidere finder tilsynet, at der ved fortolkningen af § 84 b, stk. 2, nr. 7,
ma legges vaegt pa, at formalet med § 31 er at regulere forholdet mellem
potentielle tilbudsgivere og aktionarer i visse selskaber. Bestemmelsen
retter sig ikke som sadan mod finansielle virksomheder. Derved adskiller
bestemmelsen sig fra den del af den finansielle lovgivning, som det
serlige partsbegreb normalt relaterer sig til. Dette forhold taler for at
tolke § 84 b, stk. 2, nr. 7, i overensstemmelse med det almindelige
forvaltningsretlige partsbegreb 1 det omfang bestemmelsen og
bemarkningerne hertil tillader det.
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I den konkrete sag finder tilsynet, at C med sin henvisning til diverse
udtalelser 1 medierne har godtgjort, at K2 AS og A/S K1 har opfgrt sig
pa en made, der er egnet til at give mistanke om, at de burde have
fremsat et pligtmessigt tilbud i henhold til vardipapirhandelslovens §
31.

Endvidere finder tilsynet, at stgrrelsen af Cs aktiepost giver C en sadan
vasentlig og individuel interesse 1 afggrelsen af den konkrete sag, at der
foreligger et serligt tilfelde i relation til § 84 b, stk. 2, nr. 7.

Pa denne baggrund har tilsynet ved brev af d.d. tillagt C partsstatus i den
konkrete sag i medfgr af verdipapirhandelslovens § 84 b, stk. 2, nr. 7.

Forinden udlevering af materialet ma Kgbenhavns Fondsbgrs vurdere -
eventuelt efter hgring af K2 AS og A/S K1 - hvorvidt der er materiale i
sagen, der ikke skal udleveres, jf. forvaltningslovens § 15.

2

I klageskrivelse af 18. marts 2005 har advokat A pa vegne af A/S K1 anfgrt:

K2 AS erhvervede i oktober 2004 en stgrre aktiepost (20,0%) i D fra
bl.a. A/S K1, der fortsat ejer en betydelig minoritetsaktiepost (25,7%) 1
selskabet. I den forbindelse indgik K2 AS en begranset
aktionzroverenskomst ("Aktionzroverenskomsten") med A/S Kl
vedrgrende parternes aktiebesiddelser i D. Parterne underrettede
Kgbenhavns  Fondsbgrs om  overenskomstens indhold  ved
fondsbgrsmeddelelse af 11. oktober 2004.

Efter artikler i dagspressen med referater af interviews med ledelsen i K2
AS umiddelbart efter fondsbgrsmeddelelsen tilkendegav C, der ejer en
betydelig minoritetsaktiepost (31,6%) 1 D, at der efter selskabets
opfattelse eksisterede en tilbudspligt for K2 AS og A/S KI1. A/S K1
havde herefter en korrespondance med Kgbenhavns Fondsbgrs, hvor
bl.a. fgrnzvnte aktion®roverenskomst den 27. oktober 2004 blev
fremsendet til fortrolig orientering for modtageren.

Ifglge oplysning i Kgbenhavns Fondsbgrs' brev af 2. marts 2005 til
formanden for A/S K1, advokat F, anmodede C den 20. december 2004
Kgbenhavns Fondsbgrs om aktindsigt i den mellem A/S K1 og
Kgbenhavns Fondsbgrs f@rte korrespondance. Sagen blev ifglge
Kgbenhavns Fondsbgrs' brev af 2. marts 2005 overdraget til Fondsradet,
som ved brev af 18. februar 2005 meddelte, at C kunne tillegges
partsstatus i medfgr af vardipapirhandelslovens § 84b, stk. 2, nr. 7 i
sagen vedrgrende en eventuel tilbudspligt for K2 AS og A/S K1.

Kgbenhavns Fondsbgrs orienterede i sit brev af 2. marts 2005 A/S K1
om afggrelsen fra Fondsradet og udbad sig en tilkendegivelse fra A/S K1
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om, i hvilket omfang de af A/S K1 til Kgbenhavns Fondsbgrs indsendte
dokumenter efter selskabets opfattelse helt eller delvis burde undtages
fra aktindsigt i medfgr af forvaltningslovens § 15.

A/S K1 meddelte ved brev af 14. marts 2005 med henvisning til
Forvaltningslovens § 15 Kgbenhavns Fondsbgrs, at der efter selskabets
opfattelse ikke kunne gives C aktindsigt i nogen del af den mellem
Kgbenhavns Fondsbgrs og A/S Kl fgrte korrespondance, herunder
Aktionaroverenskomsten. Endvidere anmodede A/S K1 om aktindsigt i
den af Fondsradet trufne afggrelse vedrgrende Cs partsstatus i sagen.
Endelig blev Kgbenhavns Fondsbgrs orienteret om, at A/S K1 agtede at
indbringe den af Fondsradet trufne afggrelse for Erhvervsankenavnet.

Anbringender

Det ggres geldende, at der - uanset betydningen af de generelle
betragtninger fra Fondsradets side - ikke i den konkrete sag er forhold,
der i forhold til A/S K1 begrunder nogen fravigelse af det overvejende
synspunkt, som navnte sa@tning i bemarkningerne til lovforslaget
udtrykker. Tveartimod tilsiger forholdene at fastholde den snavre
fortolkning, som bemarkningerne til lovforslaget angiver, og som har sit
udspring 1 den sarlige tavshedspligt, der galder for myndighederne
inden for verdipapirhandelsomradet, sadan som det bl.a. er fremheavet i
de generelle bemarkninger til § 425, nr. 41 1 lovforslaget. Denne sarlige
tavshedspligt er velbegrundet, og fravigelser herfra vil - i hvert fald i
tilfelde som det foreliggende - kunne ggre det sardeles vanskeligt for
tilsynsmyndighederne, in casu Kgbenhavns Fondsbgrs, at opretholde det
tillidsforhold til markedsdeltagerne, som muligggr udveksling af
felsomme oplysninger til brug for udgvelse af myndighedernes
tilsynsbefgjelser.

Det ggres endvidere geldende, at der ikke foreligger oplysninger i sagen,
som antyder, endsige paviser, at det er pakrevet at give C aktindsigt - og
foruds®tningsvis herfor partsstatus - for at varne vasentlige
privatinteresser, idet disse fuldt betryggende er varnet af tilsynet fra
Kgbenhavns Fondsbgrs pa alle minoritetsaktionarers vegne.

Jeg henviser til Verdipapirhandelsloven med kommentarer v/Jesper Lau
Hansen, bind 2, side 491 ff, navnlig side 494, note 11, der mere
rigoristisk udtrykker, at minoritetsaktion@rer i malselskabet ikke er
tilteenkt partsstatus.

Advokat B har i klageskrivelse af 30. marts 2005 pa vegne af K2 AS blandt andet

anfort:
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Efter X-avis den 21. oktober 2004 bragte en reportage, hvor skibsreder E
fra K2 — fejlagtigt og udenfor kontekst — blev citeret for, at D var under
Kls og K2s felles kontrol, blev det over for Fondsbgrsen den 28.
oktober 2004 praciseret ... at der ud over aktion@roverenskomsten
hverken forela mundtlige eller skriftlige aftaler mellem K2 og K1.

Trods orientering om sagens rette sammenhang ... valgte C den 29.
oktober 2004 ... at anmode Fondsbgrsen om at indlede en undersggelse
pa baggrund af X-aviss reportage. K2 modtog derefter Fondsbgrsens
anerkendelsesskrivelse af 22. november 2004 ... som ikke indeholdt
yderligere bem@rkninger til sagen eller kommentarer til Cs anmodning.
Kgbenhavns  Fondsbgrs havde forinden modtaget kopi af
aktionaroverenskomsten til fortrolig orientering.

Herefter horte K2 ikke yderligere, forend Kgbenhavns Fondsbgrs den 2.
marts 2005... orienterede om, at Finanstilsynet den 18. februar 2005 pa
baggrund af en henvendelse fra C af 20. december 2004, havde tillagt C
partsstatus.

K2 reagerede med forbavselse og bad den 14. marts 2005 Fondsbgrsen
om aktindsigt 1 sagen ... Ved skrivelse af 17. marts 2005 ... anerkendte
Fondsbgrsen K2s partsstatus og oplyste, at man samtidig havde anmodet
C om rederiets stillingtagen til anmodningen om aktindsigt.

Cs partsstatus

K2 ggr geldende, at C ikke skal tillegges partsstatus efter ovenn@vnte
bestemmelse. C er ikke "erhverver" (§ 31, stk. 1, og § 32, stk. 1 og 2), og
der er ikke tale om "sarlige tilfelde".

Hvorvidt der er grundlag for et paleg om pligtmassigt tilbud til D's
gvrige aktionarer er et spgrgsmal mellem pa den ene side Fondsbgrsen
og de kompetente myndigheder og pa den anden side K2 og K1 — ikke
mellem C og de to andre store aktionazrer. C er ikke part i den sag,
hverken efter almindelige forvaltningsretlige principper eller efter de for
sagen afggrende bestemmelser i vardipapirhandelslovens § 31. En
udvidende fortolkning baseret pa en modsatningsslutning fra, hvad der i
andre sammenhange galder for finansielle virksomheder, vil vere
uforenelig med § 84b, stk. 2, nr. 7's ordlyd og med forarbejderne og
bestemmelsens formal.

Det er ikke ualmindeligt, at bgrsnoterede selskaber har flere stgrre
aktionarer. Det ggr ikke de store aktionerer til serlige tilfelde 1 forhold
til andre sager om tilbudspligt. Og Cs forhold @ndrer ikke herpa. Cs
mislykkede forsgg i sommeren 2002 pa at overtage D berettiger ikke C
til nogen sarstatus i forhold til selskabets gvrige og mindre aktionarer.
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Tvartimod kan det frygtes, at partsstatus og aktindsigt vil kunne
misbruges i fortsatte bestraebelser pa en overtagelse.

Chari Arsrapport 2004 over for markedet oplyst fglgende, side 22:

”Cs gevinst ved et evt. salg af aktieposten i D vil vare skattefri
efter tre ars ejerskab, d.v.s. i august 2005, hvilket dog ikke er
ensbetydende med, at C har besluttet at afth@nde aktierne efter
denne dato.”

Denne tilkendegivelse leegger ikke op til en ath@ndelse af Cs aktiepost i
D, i hvert fald ikke fgr avancen bliver skattefri i efteraret 2005. At C nu
skulle gnske at afh@nde sine interesser i D, som man tidligere har gjort
alt for at overtage, stemmer ikke med tidligere tilkendegivelser og
handlemade.

Ogsa en naturlig forstaelse af den snavre undtagelse i § 84 b, stk. 2, nr. 7
om sarlige tilfelde fgrer til, at C bgr negtes partsstatus.

Det fremgar af forarbejderne, at formalet med lovendringen generelt var
at afbgde visse uhensigtsmassigheder, herunder at visse personer i
seerlige tilfelde ikke vil kunne fa indsigt i den afggrelse, der retter sig
imod vedkommende”, jfr. bemarkningerne til § 425, nr. 41, i L 176,
forslag til lov om finansiel virksomhed af 12. marts 2003. Det anfgres
saledes, at bestemmelsen (nr. 7) kan anvendes til at “tillegge specielt
malselskabet partsstatus”, idet der — af sarlig interesse i den foreliggende
sag — tilfgjes folgende praecisering:

”Derimod er det ikke tilteenkt, at minoritetsaktionarer generelt
skal tillegges partsstatus, jf. det generelle snavre partsbegreb i
den finansielle lovgivning som helhed.”

Skulle det overhovedet vere relevant at give andre aktion®rer
partsstatus, kunne det vere i sager om dispensationer efter § 31, stk. 2, 1
vardipapirhandelsloven, og ikke i ”almindelige” sager om tilbudspligt”,
som anfgrt 1 forarbejderne.

Det gores 1 gvrigt geldende, at avisartiklen om K2s aktiekgb og lgsrevne
citater ikke kan begrunde partsstatus for C. Det er ikke i sig selv nok, at
der opstar formodninger eller mistanke om tilbudspligt. Det vil der
typisk foreligge i1 alle sager, som medaktion@rer rejser over for
Fondsbgrsen. Hvorfor ellers tage sagen op? Mistanke kan ikke i sig selv
begrunde partsstatus til udenforstaende. Det er ikke en adekvat reaktion
pa avisartikler at give klageren partsstatus i en sag om eventuel
tilbudspligt.

Cs formodning om retsstridige forhold er i @vrigt baseret alene pa
lgsrevne citater, som direkte er imgdegaet over for C, bl.a. med citat fra
aktion@roverenskomsten, ... hvilket synes at have veret tilfredsstillende
for Fondsbgrsen ...
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Disse forhold kunne i ¢vrigt nok have veret afklaret ved hgring af K1 og
K2 i forbindelse med Finanstilsynets afggrelse.

Konsekvensen af Finanstilsynets afggrelse er 1 @vrigt en vasentlig
udvanding af den helt undtagelsesvise adgang til i sarlige tilfelde at
tillegge andre end potentielle tilbudsgivere partsstatus. I sa fald vil det
blive hovedreglen, at alle aktion@rer med “store aktieposter” (hvad det
sa end betyder) nu har krav pa partsstatus i helt sedvanlige sager om
tilbudspligt.

Hertil kommer, at Finanstilsynets antagelse af, at den bgrsretlige
lighedsgrunds®tning fortolket i1 lyset af den selskabsretlige kan
legitimere forskelsbehandling af store og sma minoriteter er i modstrid
med formalene bag reglerne om tilbudspligt, der ud fra en
lighedsbetragtning netop tilsigter at give andel i en eventuel overkurs til
den minoritet, som ikke kan pavirke selskabets styring. Sadanne
minoriteter ma derfor antages med held at kunne anfaegte
forskelsbehandlingen — ogsa selv om Finanstilsynet kun tager stilling i
forhold til det konkrete spgrgsmal om partsbefgjelser”.

Ogsa for at undga sadanne uklare og i @vrigt uhensigtsmessige
afgrensninger er tilsynet med tilbudspligten lagt hos Fondsbgrsen. Dette
tilsyn udfgres i praksis med betydelig smidighed og er karakteriseret af
en hgj grad af samarbejde mellem Fondsbgrsen og de involverede
virksomheder, som ofte i en tidlig fase konsulterer Fondsbgrsen om
forhold, der ligger ud over den egentlige oplysningspligt, hvilket er til
gavn for bgrsmarkedet. Hvorledes en adgang til aktindsigt for
udenforstaende vil pavirke dette samarbejde - ogsd selv om
Finanstilsynets afggrelse kun er rettet til minoritetsaktionarer med “store
aktieposter” - kan der kun gisnes om.

Begrenset aktindsigt

Hvis C — mod det anfgrte — tillegges partsstatus, bgr CS aktindsigt alene
omfatte de dele af aktionaroverenskomsten, der vedrgrer vurderingen af,
om veardipapirhandelslovens § 31, nr. 4, er opfyldt.

Alle gvrige bestemmelser i overenskomsten, som efter Fondsbgrsens
afggrelse - efter forudgaende hgring af K2 og K1 - ikke vedrgrer
spgrgsmalet om at “rade over flertallet af stemmerettighederne” i D, ma
— ogsa for at undga risiko for misbrug — hemmeligholdes for C (og andre
aktionzrer).

2

Finanstilsynet har i ovenn@vnte skrivelse af 29. april 2005 blandt andet udtalt:

Bestemmelsen § 84 b, stk. 2, nr. 7 i lov om vardipapirhandel m.v. er
indsat i vardipapirhandelsloven ved @ndringslov til
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vardipapirhandelsloven nr. 250 af 27. april 1999.

I den oprindelige udgave fra 1999 havde den nuvarende § 84 b, stk. 2,
nr. 7, (davarende § 84 b, stk. 2, nr. 9) fglgende ordlyd:

"Den, der ansgger Fondsradet om fritagelse for pligten til efter
§ 31, stk. 1, at give alle selskabets aktionzrer mulighed for at
afhande deres aktier pa identiske betingelser, jf. § 31, stk. 2, samt
gvrige, som Fondsradet anser for part i sagen."

I forbindelse med en lovandring i 2003 (jf. lov nr. 453 af 10. juni 2003)
af lov om finansiel virksomhed blev denne ordlyd @ndret til den
nuvarende:

"7) En erhverver som naevnt i § 31, stk. 1, og § 32, stk. 1 og 2,
samt gvrige, som Fondsradet i s@rlige tilfelde anser for part i
sagen."

Andringen blev i bemarkningerne til lovforslaget kommenteret saledes:

"I nr. 9, der bliver nr. 7, udvides partsbegrebet, saledes at en
erhverver som navnt 1 §§ 31 og 32 nu automatisk vil blive
betragtet som part i sager om overtagelsestilbud generelt og ikke,
som efter de galdende regler, kun i de sager, hvor erhververen
ansgger om dispensation fra reglerne om tilbudspligt. Det
bemarkes, at dette gelder i relation til savel frivillige som
pligtmassige tilbud. I henhold til den geldende bestemmelse har
Fondsradet mulighed for at anse gvrige som parter — men alene i
sager vedrgrende ansggninger om dispensation fra reglerne om
tilbudspligt. Den foreslaede formulering giver Fondsradet
mulighed for at tillegge specielt malselskabet partsstatus ogsa i
»almindelige« sager om tilbudspligt, dvs. ogsa i sager, hvor
Fondsradet treffer afggrelse om, hvorvidt der foreligger
tilbudspligt. Derimod er det ikke tiltenkt, at minoritetsaktionarer
generelt skal tillegges partsstatus, jf. det generelle snavre
partsbegreb 1 den finansielle lovgivning som helhed."

3. Finanstilsynets vurdering

Finanstilsynet skal ... bemarke, at tilsynet ved sin afggrelse af 18.
februar 2005 alene har taget stilling til spgrgsmalet om partsstatus — ikke
til omfanget af en eventuel aktindsigt pa C.

Som det fremgar af nedenstaende indebarer partsstatus andet end adgang
til aktindsigt, herunder retten til at paklage en truffen afggrelse.

Selve adgangen til aktindsigt kan derimod begraenses i medfgr af
forvaltningslovens § 15.

I det fglgende vil fgrst Finanstilsynets vurdering af spgrgsmalet om
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partsstatus blive gennemgaet og derpa vil den eventuelle begransning af
omfanget af en partsaktindsigt blive bergrt:

Efter tilsynets opfattelse ma begrebet "mindretalsaktionerer” i denne
sammenh&ng defineres i forhold til begrebet i vardipapirhandelslovens
§ 31.

Bestemmelsen vardipapirhandelslovens § 31, der inden Bgrsreform II
fremgik af § 7 i de bgrsetiske regler pa Kgbenhavns Fondsbgrs, blev
indsat ved lov nr. 1072 af 20. december 1995. Bestemmelsen er @ndret
ved lov nr. 250 af 27. april 1999 for sa vidt angar stk. 1, idet der er indsat
et femte selvstendigt kriterium for, hvornar der skal fremsattes
pligtmassigt tilbud. Fglgende fremgar af lovbemarkningerne til
bestemmelsen (jf. L 71 af 9. november 1995):

"Der skabes ofte markant @ndrede vilkar og udsigter i et selskab,
hvor overdragelsen af aktierne medfgrer @ndringer i indflydelsen
pa selskabet. Aktionarerne har ogsa i denne situation krav pa
ligelig behandling. Derfor skal minoritetsaktionererne ogsa sikres
mulighed for at kunne afh@nde deres aktier "pa identiske
betingelser"”, jf. § 31, stk. 1. Som udgangspunkt betyder dette, at de
gvrige aktionarer skal tilbydes en pris, der svarer til den pris, som
erhververen selv har betalt for aktieposten".

De ¢vrige aktionzrer i en overtagelsessituation betegnes saledes
"minoritetsaktionarer". Dette ma forstas i forhold til erhververen af den
bestemmende indflydelse i det pageldende selskab.

Finanstilsynet fandt saledes, at ogsa sakaldte storaktionerer i forbindelse
med et overtagelsestilbud ville vare omfattet af begrebet
"minoritetsaktionarer" eller "mindretalsaktionarer".

Af samme grund fandt tilsynet, at bemerkningerne til
vardipapirhandelslovens § 84 b, stk. 2, nr. 7, matte forstas saledes, at de
gvrige aktionzrer - "minoritetsaktionarerne” - i en overtagelsessituation
som udgangspunkt ikke burde tillegges partsstatus.

Imidlertid er der i bemarkningerne &bnet mulighed for, at
minoritetsaktionerer i sa@rlige tilfelde kan tillegges partsstatus med
ordlyden "Derimod er det ikke tiltenkt, at minoritetsaktionarer generelt
skal tillegges partsstatus” (tilsynets udha@vning).

Det forhold, at man er aktioner i et selskab, hvor der eventuelt erhverves
bestemmende indflydelse, er saledes ikke i sig selv et kriterium, der kan

begrunde partsstatus i medfgr af § 84 b, stk. 2, nr. 7.

Spgrgsmalet var herefter hvilke tilfaelde, der i den forbindelse kan anses
for sarlige.

Finanstilsynet vurderede, at serlige tilfalde enten matte relatere sig til



- 156 -

forhold hos den eller de potentielle tilbudsgivere eller til forhold hos
minoritetsaktionarer.

C har i forbindelse med sin henvendelse til Kgbenhavns Fondsbgrs
henvist til diverse udtalelser i medierne, som foranledigede C til at mene,
at K2 AS og A/S K1 havde opfgrt sig pa en made, der var egnet til at
give mistanke om, at de burde have fremsat et pligtmessigt tilbud i
henhold til verdipapirhandelslovens § 31.

Tilsynet har i sin vurdering af sagen bemarket, at der i den pagaldende
sag var vakt en mistanke hos C via de pageldende medicudtalelser.

Der vil imidlertid, ..., typisk foreligge formodninger eller mistanke om
tilsidesat tilbudspligt 1 de sager, som medaktion®rer rejser over for
Fondsbgrsen.

Det vasentlige for tilsynets afggrelse er saledes ogsa, at der kan veare
andre forhold, der kan begrunde partsstatus i en sag, hvor en sadan
mistanke er vakt.

For sa vidt angar forhold hos minoritetsaktionerer vil det efter
Finanstilsynets opfattelse saledes vare rimeligt at sondre mellem
forskellige aktionzrer alt efter formalet med deres ejerskab. De fleste
aktionerer kgber mindre aktieposter med det formal at forrente deres
kapital men uden at have en forventning om at kunne udgve andet end en
begrenset indflydelse pa driften af selskabet pa generalforsamlingen.
Enkelte aktion@rer kgber store aktieposter med en klar forventning om at
kunne fa stor indflydelse pa driften af selskabet. Disse aktionerer kan
siges at lide et serligt tab ved at andre aktionzrer erhverver en
bestemmende indflydelse over selskabet, idet de mister muligheden for
at gve indflydelse, ligesom deres aktiepost grundet stgrrelsen normalt vil
vare sverere at athende end en mindre aktiepost.

Dette synspunkt strider efter tilsynets opfattelse ikke mod det
almindelige bgrsretlige ligebehandlingsprincip. Det er Finanstilsynets
opfattelse, at dette princip ma forstas i overensstemmelse med den
selskabsretlige lighedsgrundsatning. Den selskabsretlige
lighedsgrunds®tning krever ligelig behandling af alle aktionarer, der
selskabsretligt befinder sig i samme situation. Det er Finanstilsynets
opfattelse, at aktionzrer, der mister mulighed for at udgve betydelig
indflydelse i forbindelse med en erhvervelse, befinder sig i en anden
situation end aktionarer, der aldrig har haft mulighed for at udgve reel
indflydelse, i hvert fald i forhold til det konkrete spgrgsmal om
partsbefgjelser.

Endvidere fandt tilsynet, at der ved fortolkningen af § 84 b, stk. 2, nr. 7,
matte legges vaegt pa, at formalet med § 31 er at regulere forholdet
mellem potentielle tilbudsgivere og aktion®rer i1 visse selskaber.
Bestemmelsen retter sig ikke som sadan mod finansielle virksomheder.
Derved adskiller bestemmelsen sig fra den del af den finansielle
lovgivning, som det s@rlige partsbegreb normalt relaterer sig til. Dette
forhold taler for at tolke § 84 b, stk. 2, nr. 7, i overensstemmelse med det



- 157 -

almindelige forvaltningsretlige partsbegreb i det omfang bestemmelsen
og bemarkningerne hertil tillader det.

I den konkrete sag fandt tilsynet, at stgrrelsen af Cs aktiepost gav C en
sadan veesentlig og individuel interesse i afggrelsen af den konkrete sag,
at der forela et serligt tilfeelde i relation til § 84 b, stk. 2, nr. 7.

Tilsynet fandt pa den baggrund, at C burde anses som part i den konkrete
sag.

KF [Kgbenhavns Fondsbgrs] havde som tidligere navnt i sin
henvendelse til Finanstilsynet papeget, at der ved vurderingen burde ske
en afvejning af Cs interesse i at kunne benytte kendskab til sagens
dokumenter og hensynet til beskyttelsen af fortrolige oplysninger,
hvorfor der burde indlegges et vesentlighedskriterium i skgnnet.

KF papegede videre vigtigheden i, at erhververe kan sende aftaler o.1. til
KF uden at risikere, at malselskabets aktionarer far adgang hertil.

Finanstilsynet fandt ikke, at hensynet til beskyttelse af fortrolige
oplysninger var relevant i forhold til bedgmmelse af, om en person
skulle anses som part i en sag. Det skal 1 den forbindelse som ovenfor
nevnt bemarkes, at status som part er forbundet med andre sarlige
rettigheder end retten til partsaktindsigt, for eksempel retten til at klage
over en truffen afggrelse.

Tilsynet fandt, at omfanget af aktindsigten skulle vurderes under
iagttagelse af forvaltningslovens § 15, der angiver en rakke
begransninger i en parts ret til aktindsigt.

I "Vejledning om forvaltningsloven" pkt. 86 er denne bestemmelse
uddybet.

Finanstilsynet fandt derfor ikke, at hensynet til beskyttelse af fortrolige
oplysninger fra erhververen var vasentligt for en vurdering af, om der
skulle tillegges partsstatus i sagen.

Advokat A har ved skrivelse af 9. juni 2005 supplerende anfgrt:

Finanstilsynet anfgrer i1 sin redeggrelse, at det 1 sin fortolkning af
bemarkningerne til forslaget til vaerdipapirhandelslovens § 84 b, stk. 2.,
nr. 7 har sondret imellem to typer aktionarer i et bgrsnoteret selskab:
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Dels aktion@rer som alene kgber aktier som en passiv investering og dels
aktionzrer, som kgber aktier i et sadant omfang, at de forventer at kunne
fa stor indflydelse pa driften af det bgrsnoterede selskab. Finanstilsynet
vurderer, at den sidste type aktionarer i mods@tning til den fgrste kan
have en sa vasentlig og individuel interesse i en afggrelse efter
vardipapirhandelslovens § 31, at de kan tillegges partsstatus efter § 84
b, stk. 2., nr. 7.

Ud fra en gkonomisk og strategisk betragtning er det uden videre klart, at
jo stgrre en aktiepost en aktionar besidder i et bgrsnoteret selskab, desto
stgrre absolut interesse har vedkommende ogsa i forhold til en afggrelse
efter § 31. Dette kan imidlertid ikke vaere afggrende for spgrgsmalet om
partsstatus i forhold til vaerdipapirhandelslovens § 84 b, stk. 2., nr. 7. For
bedgmmelsen efter § 84 b, stk. 2, nr. 7 ma udgangspunkt tages i
aktionzrernes snarere end selskabets forhold. Fra aktionarernes
udgangspunkt er spgrgsmalet om vasentlig interesse - i hvert fald i
gkonomisk henseende men i visse tilfelde muligt ogsa i strategisk
henseende - ikke ngdvendigvis afh@&ngig af investeringens/ejerandelens
absolutte stgrrelse, men af den pagaldende aktionzrs gkonomiske
formaen eller s@rlige interesse, som kan veare knyttet til en mindre -
eventuelt udslaggivende - aktiepost.

Den af Finanstilsynet anvendte sondring er ikke velbegrundet, og har
intet grundlag 1 verdipapirhandelsloven eller dennes forarbejder.

Ved afggrelse af partsstatus efter § 84 b, stk. 2., nr. 7 bgr der alene kunne
leegges vagt pa, om vedkommende aktionzr ud fra en juridisk
betragtning har en s@rlig vaesentlig og individuel interesse 1 afggrelsen.
Til brug for denne vurdering ma man se pa, om vedkommende aktionar
pa andet grundlag har serlige rettigheder, herunder om vedkommende er
beskyttet pa sarlig vis.

En aktioner i et dansk bgrsnoteret selskab er beskyttet i en rakke
henseender, idet vedkommende har en rakke rettigheder, som blandt
andet fglger af vardipapirhandelsloven og aktieselskabsloven. Disse
rettigheder geelder ligeligt for sma savel som for store aktionerer. Der
sondres ikke imellem sma og store aktionarer pa anden vis, end at nogle
rettigheder, eksempelvis stemmeret, er knyttet til besiddelsen af en aktie,
saledes at besiddelse af flere aktier alt andet lige giver stgrre, relativ
indflydelse.

I visse tilfelde tillegger aktieselskabsloven enkeltaktion®rer saerlige
rettigheder, til eksempel efter § 79, stk. 3 om forskydning af retsforhold
mellem flere aktieklasser. Men ellers behandles aktionarerne ens som
folge af den selskabsretlige lighedsgrunds@tning. Kun hvor der findes et
klart retsgrundlag for at tillegge enkeltaktionarer sarlige rettigheder,
kan en aktionar paberabe sig sadanne, og verdipapirhandelslovens § 84
b, stk. 2., nr. 7 udggr ikke et sadant klart retsgrundlag.

Finanstilsynet anfgrer, at stgrre aktion®rer kan lide et sarligt tab ved
ikke at kunne fa opfyldt deres forventning om, at kunne fa stor
indflydelse pa det bgrsnoterede selskabs drift. En sadan forventning kan
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imidlertid ud fra en retlig betragtning alene begrundes med antallet af
stemmer, som vedkommende aktionzrer kan afgive pa selskabets
generalforsamling. Bortset fra stemmeretsstyrken er der saledes ikke
aktieretligt eller i gvrigt nogen s@rskilte rettigheder knyttet til en stor
aktiepost, og ud fra en juridisk betragtning ses der ikke at vare beleg for
en pastand om et "serligt tab" for stgrre aktionerer.

Det er vigtigt tillige at vurdere Finanstilsynets afggrelse 1 et fremadrettet
perspektiv. I den konkrete sag er det forholdsvis enkelt at konstatere, at
der er nogle fa storaktionarer i D, som ud fra en absolut, gkonomisk
betragtning har en stor interesse i en afggrelse efter § 31 i
vardipapirhandelsloven. I andre tilfelde vil aktiefordelingen vise sig at
gore det vanskeligt eller umuligt at drage en graense mellem aktionarer,
som med udgangspunkt i Finanstilsynets sondring skal tillegges
partsstatus og aktionazrer, som ikke kan opna en sadan status.
Sondringen forudsetter, at myndighederne tillegger en rekke subjektive
foruds@tninger, som er vanskelige at efterprgve, afggrende verdi for en
afggrelse om en aktion@rs partsstatus og deraf fglgende rettigheder. Det
gaelder f. eks. de intentioner eller forventninger, hvormed en aktionar
har erhvervet en stgrre eller mindre aktiepost, herunder forventningen
om den grad af indflydelse, vedkommende aktioner ville kunne opna pa
selskabets drift.

Der er efter forarbejderne til vardipapirhandelslovens § 84 b intet
holdepunkt for, at sma aktionerer skal tillegges partsstatus i sager efter
vardipapirhandelslovens § 31, og der er som navnt heller intet grundlag
for en forskelsbehandling af minoritetsaktionarer efter stgrrelse.

Ved skrivelse af 9. juni 2005 har advokat B v/ advokat G supplerende bemarket:

K2 AS erhvervede sin aktiepost fra H Ltd. (15%) og fra A/S K1 (5%) 1
oktober 2004. H havde pa daverende tidspunkt et medlem i bestyrelsen.
Pa generalforsamlingen i Dampskibsselskabet "D" A/S i april 2005 blev
direktgr 1 fra K2 pa bestyrelsens anbefaling indvalgt i Ds bestyrelse,
hvilket var naturligt, da Hs reprasentant samtidig udtradte, K2 har
betydelig erfaring inden for shipping, og D er K2s eneste
shippinginvestering. Cs administrerende direktgr J hilste da ogsa selv K2
velkommen efter offentligggrelsen af kgbet og aktion@roverenskomsten

Efter at have faet indsigt i korrespondancen mellem Kgbenhavns
Fondsbgrs og C har K2 med tilfredshed konstateret, at Kgbenhavns
Fondsbgrs over for Fondsradet ved skrivelse af 30. december 2004 ...
har tilkendegivet, at der efter Fondsbgrsens vurdering ikke foreligger
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tilbudspligt for K2 og K1 i overensstemmelse med K2s forstaelse efter
modtagelsen af Fondsbgrsens skrivelse af 22. november 2004 ...

Finanstilsynet synes enig i, at Cs henvendelse med udokumenterede og
fejlagtige oplysninger om K2s adfaerd ikke giver C partsstatus. Ud over
de lgsrevne og fejlagtige citater om indflydelsen i D forsgger C ...
yderligere at beklikke K2 med henvisning til en fondsbgrsmeddelelse i
2003 om K2s kgb af C-aktier fra L Ltd. Efter K2 havde indgaet aftalen,
gjorde L galdende, at aftalen ikke var bindende, fordi den ikke var
godkendt af bestyrelsen. Det var Rasmussen-gruppen ikke enig i, men
valgte ikke at forfglge sin ret yderligere, efter at Kgbenhavns Byret
havde afslaet at udstede fogedforbud ...:

"I lyset af den forringede mulighet for at opna naturralopfyldelse af
aftalen med L Ltd., der er konsekvensen af Kgbenhavns Fogedrets
kendelse, samt under sterkt hensyn til C's interesse 1 som
bgrsnoteret selskab ikke at have en sadan tvist verserende, har K2
AS besluttet ikke at forfglge sagen yderligere."

Ikke at opna et fogedforbud er selvsagt noget andet, end at det retligt
skulle veere fastslaet, at der ikke var indgaet en bindende aftale. Sagen
har i gvrigt intet med n@rverende sag at ggre.

Finanstilsynet synes ogsa at vare enig i, at minoritetsaktion@rer som
udgangspunkt ikke har partsstatus i sager om tilbudspligt efter
vardipapirhandelslovens § 31. Finanstilsynet er endvidere enig i, at
begrebet "minoritetsaktionaer" i verdipapirhandelsloven ma forstas som
alle andre aktionerer, herunder C, end den/de, der har bestemmende
indflydelse som defineret i bestemmelsen. Finanstilsynet synes
yderligere at vaere enig i, at det generelt er for vidtgaende at fortolke
vardipapirhandelslovens § 84b, stk. 2, nr. 7, i overensstemmelse med det
almindelige partsbegreb.

Alligevel behandler Finanstilsynet C anderledes end de g@vrige
minoritetsaktionerer i denne sag. Det er der intet grundlag for. Selve
aktiebesiddelsens stgrrelse kan ikke - ud over hvor selskabslovene eller
den bgrsretlige regulering indeholder sarlig hjemmel - begrunde en
fravigelse af det almindelige bgrsretlige eller selskabsretlige
lighedsprincip, som for minoritetsaktion@rer kommer sarligt til udtryk
netop 1 verdipapirhandelslovens § 31.

C har investeret i D uden sikkerhed for at fa indflydelse pa driften af D.
K2s erhvervelse i oktober 2004 har ikke haft den fglge, at C har mistet
muligheden for at udgve betydelig indflydelse pa D, hvilket udtrykkelig
erkendes af Cs egen advokat, M, i hans skrivelse af 20. december 2004
til Kgbenhavns Fondsbgrs ...:

"Min klients vaesentlige individuelle interesse bade i en afggrelse
og dens begrundelse er abenbar som fglge af, at A/S C er stgrste
aktioner i D med en aktiepost pa 31,6% af den noterede kapital
(fgr fradrag af Ds beholdning af egne aktier) med en samlet verdi
pa over kr. 2 mia., at Ds bestyrelse og direktion tidligere har
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afvist et integreret samarbejde med A/S C, og at navnlig K2 as'
udtalelser til offentligheden dokumenterer, at A/S C holdes uden
for indflydelse i D."

Cs status og indflydelse har saledes ikke - hverken retligt eller faktisk -
@ndret sig 1 forbindelse med K2s kgb af aktieposterne i D, og
Finanstilsynets beveggrunde for at tillegge C en ganske serlig status
blandt minoritetsaktionarerne er derfor uden hold 1 det faktisk passerede.

Det bemarkes for god ordens skyld, at K2 alene modsatter sig Cs
partsstatus for at beskytte sig mod, at fortrolige forretningsoplysninger
falder i uvedkommendes hander, og er ikke dikteret af et gnske om at
holde C uden for indflydelse. At K2 ikke har nogen interesse i, at C far
indflydelse pa Ds drift, skyldes alene, at C er en direkte konkurrent til D.

Om lovgrundlaget for at tillegge C partsstatus bemerkes, at ved
lovendringen i 2003 blev erhververe tillagt partsstatus ogsa i sager om
tilbudspligt (ud over 1 dispensationssager), medens @vrige efter
@ndringen kun kunne tillegges partsstatus efter en skarpet vurdering.
Det blev praciseret ved inds&ttelsen af ordene "sarlige tilfelde". Det
udelukker anvendelsen af det almindelige partsbegreb, og
bemarkningerne til bestemmelsen 1 § 84b, stk. 2, nr. 7, understreger
dette ved specifikt at henvise til et sn@vert partsbegreb:

Det folger i gvrigt af det almindelige forvaltningsretlige partsbegreb, at
personer og virksomheder, der som C alene har en afledet interesse 1 en
forvaltningsafggrelse, kun har partsstatus, hvis de har en sa vasentlig og
individuel interesse, at den pagaeldende ma antages at have et reelt behov
for at blive tillagt partsstatus. Det er ikke tilfaldet for C.

Det er na@ppe rigtigt, at beskyttelsen af fortrolige oplysninger ikke er
relevant ved bedgmmelsen af, om C skal anses som part. Aktindsigten
for parter er mere vidtgaende end for andre, og det serlige, snevre
partsbegreb skal netop beskytte tilsynsunderlagte virksomheder mod en
vidtgaende partsindsigt i fortrolige oplysninger.

Jeg har noteret, at Finanstilsynet ikke har redegjort for, hvorfor K2 ikke
blev hgrt under sagen om Cs partsstatus. Pa dette grundlag ggr jeg — men
kun subsidiert — geeldende, at Finanstilsynets afggrelse af denne arsag er

ugyldig.

2

Finanstilsynet har ved skrivelse af 9. august 2005 yderligere udtalt:
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G fremsetter i sit indleg en subsidier pastand om, at Finanstilsynets
afggrelse af 18. februar 2005 er ugyldig som fglge af, at Finanstilsynet
ikke 1 forbindelse med afggrelsen om partsstatus til A/S C (herefter "C")
har partshgrt K2.

Der er ikke tvivl om, at K2 er part i sagen om en eventuel tilbudspligt.
Dette fglger direkte af verdipapirhandelslovens § 84 b, stk. 2, nr. 7.
Dette indebarer imidlertid ikke, at K2 er part i sagen om partsstatus til
C.

Det skal i den forbindelse bemerkes, at der har varet 2 sager under
behandling i dette forlgb. Dels er der sagen om en eventuel tilbudspligt
for K2 og K1 1 medfgr af verdipapirhandelslovens § 31. Behandlingen
af denne sag hgrer under Kgbenhavns Fondsbgrs i kraft af en delegeret
kompetence fra Finanstilsynet, jf. delegationsbekendtggrelsens § 1, stk.
2, nr. 3 (jf. bekendtggrelse nr. 608 af 20. juni 2005, tidligere § 1, stk. 1,
nr. 3 i bekendtggrelse nr. 587 af 9. juli 2002). Dels er der sagen om
partstatus i medfgr af verdipapirhandelslovens § 84 b, stk. 2, nr. 7.

Finanstilsynet har i sit brev af 18. februar 2005 til Fondsbgrsen redegjort
for kompetencen til konkret at tillegge en part partsstatus i medfgr af
vardipapirhandelslovens § 84 b, stk. 2, nr. 7 ....

Der er saledes en kompetencemessig opdeling, idet sagen om en
eventuel tilbudspligt hgrer under Fondsbgrsens kompetence, hvorimod
spgrgsmal vedrgrende partsstatus i medfer af § 84 b, stk. 2, nr. 7, ikke er
delegeret til Fondsbgrsen, men hgrer under Finanstilsynets kompetence,
jf. tilsynets brev af 18. februar 2005 til Kgbenhavns Fondsbgrs.

Sagen om partsstatus relaterer sig til sagen om en eventuel tilbudspligt,
men der er saledes bade indholdsmessigt og kompetencemassigt tale om
2 separate sager.

Det er alene sagen om partsstatus, der er forelagt Erhvervsankenavnet,
og det er derfor ogsa alene denne sag, spgrgsmalet om partshgring af K2
vedrgrer.

Partsbegrebet 1 forhold til Finanstilsynet er defineret i
vaerdipapirhandelslovens § 84 b. Der er saledes tale om en
indskrenkning af det seedvanlige partsbegreb i forvaltningsretten.

Der er i § 84 b ikke hjemmel til i sager om partsstatus at meddele andre
end afggrelsens adressat partstatus.

Idet Finanstilsynet saledes ikke finder, at der er hjemmel til at meddele
K2 eller K1 partsstatus i sagen om partsstatus til C, hvorfor disse ikke
kan anses for parter i sagen, finder tilsynet heller ikke, at hverken K2
eller K1 skulle have varet partshgrt i sagen forud for afggrelsen.
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Heroverfor har advokat B v/ advokat G ved skrivelse af 14. september 2005

bemarket:

”... jeg [er] ikke ... enig i, at K2 ikke skal anses som part i forbindelse
med afggrelsen af, hvorvidt C skal tillegges partstatus i sagen om
eventuel tilbudspligt efter veerdipapirhandelslovens § 31.

Jeg er saledes ikke enig med Finanstilsynet i, at der er tale om to separate
sager. Der er derimod tale om forskellige spgrgsmal vedrgrende den
samme sag, hvilket tillige afspejles i formuleringen af § 84b, stk. 2, i
vardipapirhandelsloven. At kompetencen til at treffe beslutninger er
henlagt forskellige steder, er ikke afggrende i denne sammenhang.

Ankenaevnet udtaler:

Indledningsvis bemarkes, at Erhvervsanken®vnet ikke finder grundlag for at

statuere, at den paklagede afggrelse er ugyldig.

Af bemarkningerne til verdipapirhandelslovens § 84 b, stk. 2, nr. 7 fremgar, at
minioritetsaktionarer ikke generelt er tiltenkt partsstatus, men at det omvendt
ikke er udelukket 1 serlige tilfelde at tillegge minioritetsaktionarer partsstatus.

Der er ikke i bem@rkningerne yderligere bidrag til fastleggelse af disse tilfelde.

Under hensyn til formélet med veardipapirhandelslovens § 31 og efter det
foreliggende om stgrrelsen af Cs aktiepost i D og presseomtaler i efteraret 2004 i
forbindelse med handel med aktier i D, tiltreder anken®vnet, at C har en sadan
seregen, vesentlig og individuel interesse i afggrelsen af den konkrete sag, at der
foreligger et sarligt tilfelde 1 relation til verdipapirhandelslovens § 84 b, stk. 2,

nr. 7.

Erhvervsanken@vnet stadfaester derfor Finanstilsynets afggrelse.



- 164 -

9) Kendelse af 24. august 2006 (J.nr. 2005-0002576).

Autoriseret markedsplads alene berettiget til over for medlemmer at opkreve

kurtage i forbindelse med handel med aktier i selskaber optaget til handel pa

markedspladsen.

Veardipapirhandelslovens § 33, stk. 1 og stk. 4 og bekendtggrelse nr. 414 af 21.

maj 2001 om indberetning af handler med vardipapirer, der er noteret pa en

fondsbgrs m.v., (indberetningsbekendtedrelsen).

(Cato Baldvinsson, Suzanne Helsteen og Jan Uffe Rasmussen)

Ved skrivelse af 23. maj 2005, og uddybet ved skrivelse af 1. juli 2005, har
advokat A pa vegne af K A/S klaget over Finanstilsynets afggrelse af 26. april
2005, hvorved tilsynet palagde selskabet at @ndre handelssystemet pa
markedspladsen pa en sadan made, at ikke-medlemmer har mulighed for
indberette handler foretaget uden for handelssystemet direkte til K A/S, og
samtidig tilkendegav, at K A/S alene over for medlemmer kan opkraeve kurtage i
forbindelse med handel med aktier i et selskab, der er optaget til handel pa

markedspladsen.
Sagens omstandigheder:

I en af Erhvervsankena®vnet indhentet redeggrelse for sagens faktiske

omst@ndigheder har Finanstilsynet den 14. september 2005 udtalt:

2

Sagsfremstilling

K [K A/S] anmodede ved brev af 22. juli 2004 Fondsradet om at
undersgge, hvorvidt reglen i § 33, stk. 1, lovbekendtggrelse nr. 171 af
17. marts 2005 om verdipapirhandel m.v. (vardipapirhandelsloven)
vedrgrende indberetning af handler, var blevet overtradt i forbindelse
med handel med aktier i B A/S (B), ...

K var blevet bekendt med, at Investeringsforeningen C, afdeling X, i
Igbet af 1. halvar 2004 havde erhvervet en post aktier i B til en samlet
kursverdi pr. 30. juni 2004 pa DKK 46.062.900, uden at handlerne var
blevet indberettet.

Fondsradets sekretariat, Finanstilsynet, blev samme dag telefonisk
kontaktet af C Bank A/S, der orienterede om, at banken havde formidlet
salget af aktierne, og at banken ikke havde overholdt sin
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indberetningspligt, idet banken ikke havde varet opmarksom pa, at B
var optaget til handel pa K. Ved brev af samme dag bekraeftede C Bank
A/S oplysningerne skriftligt og preciserede, at der var tale om to
handler. Den fgrste handel var indgaet den 3. februar 2004 og
omhandlede 170.000 stk. aktier til kurs 240, svarende til en veerdi pa i alt
40.800.000 kr., mens den anden handel var indgaet den 20. februar 2004
og omhandlede 143.400 stk. aktier til kurs 240, svarende til en veerdi pa i
alt 34.416.000 kr., ...

Af den skriftlige bekreftelse fremgik ikke, hvorvidt handlerne
efterfglgende var blevet indberettet, hvorfor Finanstilsynet telefonisk
henledte bankens opmarksomhed pa, at handlerne skulle indberettes i
henhold til § 33, stk. 1, i veerdipapirhandelsloven.

Efterfglgende modtog Fondsradet kopi af den brevveksling, der var
mellem C Bank A/S og K, ligesom Finanstilsynet mundtligt blev
orienteret om selskabernes drgftelser. ... Af den skriftlige orientering
fremgik, at C Bank A/S ikke var indstillet pa at betale en
omseatningsafgift. I forbindelse med bade den skriftlige og mundtlige
orientering gav Finanstilsynet over for begge parter udtryk for, at man
ikke havde opfattet denne orientering som en egentlig klage over Ks
handlemade.

Pa baggrund af ovennavnte orientering kunne Fondsradet konstatere, at
handlerne ikke var indberettet til K, hvorfor Fondsradet ved brev af 4.
august 2004 gav C Bank A/S et skriftligt palaeg om straks at indberette
handlerne i B til K, ...

C Bank A/S oplyste ved brev af 16. august 2004 over for K og med kopi
til Fondsradet, hvilke handler der var foretaget, og at banken havde
indbetalt kurtage til K. Banken forbeholdt sig dog ret til at klage til
Fondsradet over Ks regelset, som banken fandt ikke var i
overensstemmelse med indberetningsbekendtggrelsen, ...

Ovennavnte omstendigheder gav Fondsradet anledning til at undersgge
Ks handelssystem n@rmere, hvorfor K ved brev af 9. august 2004 blev
anmodet om at indsende en redeggrelse for, hvorledes handelssystemet
fungerede i praksis, herunder hvorledes bgrspligten blev handhavet, ...

K svarede ved brev af 10. august 2004, hvori markedspladsen blandt
andet angav, at handelssystemet var udformet pa en sadan made, at al
handel skete via www.....dk, hvilket medfgrte, at alle bud og udbud blev
lagt ud via handelsfunktionen pa hjemmesiden. K oplyste desuden, at det
ikke var muligt at indberette en handel i deres handelssystem, og at
gennemfgrte handler uden om systemet efterfglgende matte gennemfgres
som en handel for at opfylde indberetningspligten. En sadan handel ville
skulle gennemfgres via et medlem af markedspladsen, ...

C Bank A/S anmodede ved brev af 7. september 2004 Fondsradet om at
tage stilling til, hvorvidt K var berettiget til at beregne en kurtage af
oms®tningen og ikke et gebyr som navnt 1 § 14 i
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indberetningsbekendtggrelsen i forbindelse med indberetning af handler,

Pa baggrund af den modtagne klage blev K anmodet om at komme med
eventuelle kommentarer eller oplysninger til sagen ved brev af 15.
september 2004, ...

K afgav sine kommentarer ved brev af 16. september 2004. Heri
fremha@vede markedspladsen blandt andet, at handelspligten var et tiltag,
som skulle vere medvirkende til at skabe den ngdvendige likviditet i
aktierne pa markedet, og at handelssystemet derfor var tilrettelagt pa den
made, at det slet ikke var muligt at indberette en handel til
markedspladsen, da indberetning udelukkende kunne ske ved
indleggelse af bud eller udbud i den enkelte aktie, ...

Fondsradet anmodede ved brev af 14. oktober 2004 K om at redeggre
for, hvem der i det pagaeldende tilfelde havde tilsidesat sine
forpligtelser, sa det blev muligt at handle uden for systemet. Dernast
blev K anmodet om at redeggre for, hvorledes K havde sikret sig, at
henholdsvis udstedere, investorer samt verdipapirhandlere var juridisk
bundet af handelspligten, ...

K besvarede denne anmodning ved brev af 18. oktober 2004. K angav i
brevet, at den af K fastsatte handelspligt havde sit udgangspunkt i
vardipapirhandelslovens § 33, stk. 1, og at handelspligten overordnet set
var at ligestille med va&rdipapirhandelslovens indberetningspligt.
Dernast oplyste K, at udstederne ved optagelse af selskabets aktier til
handel pa K accepterede, at al handel med verdipapirerne alene kan
finde sted via markedspladsen, og at verdipapirhandlerne er omfattet af
pligten 1 verdipapirhandelslovens § 33, stk. 1, til at indberette handel
med de optagne aktier, ...

Den 26. oktober 2004 blev der afholdt et mgde i Finanstilsynet med
representanter fra K, hvor tilsynet benyttede lejligheden til at spgrge
narmere ind til en rekke problemstillinger.

Pa mgdet blev K blandt andet anmodet om narmere at redeggre for,
hvorledes K havde forsggt at opretholde handelspligten pa
markedspladsen over for de forskellige parter. K forklarede, at
udstederne blev bundet af tilslutningsaftalen, der blev indgaet mellem
udsteder og markedspladsen ved optagelsen af vardipapiret til handel pa
markedet. Dernzst forklarede K, at de verdipapirhandlere, der var
medlem af markedspladsen, blev bundet af medlemsaftalen til kun at
foretage handler over markedspladsen. De resterende
vardipapirhandlere, der ikke var medlemmer af markedspladsen, var
forpligtet via verdipapirhandelslovens § 33, stk. 1, til at indberette til
markedet.

Derudover blev det diskuteret, hvorvidt K havde overvejet at binde
parterne/ikke-medlemmer pa anden vis f.eks. gennem privatretlige
aftaler. Hertil svarede K, at de ikke gjorde brug af sadanne aftaler og
erkendte pa samme tidspunkt, at det ikke kunne lade sig ggre at forpligte
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ikke-medlemmer af markedspladsen til at handle over markedet, da der
ikke fandtes nogen bestemmelser i vaerdipapirhandelsloven, der vedrgrte
eller omtalte handelspligt pa autoriserede markedspladser.

2

I den paklagede afggrelse af 26. april 2005 fra Finanstilsynet hedder det:

2

Finanstilsynet har forelagt sagen for Fondsradet og skal pa den baggrund
udtale fglgende:

Af ovennavnte korrespondance med K fremgar det, at det i gjeblikket
ikke er muligt for ikke-medlemmer at indberette handler foretaget uden
for handelssystemet, da handelssystemet er opbygget pa en sadan made,
at indberetningen falder sammen med selve handlen. Ikke-medlemmers
handel skal saledes ske ved, at handelen gennemfgres via et medlem.

Det fremgar af § 33, stk. 1, i lovbekendtggrelse nr. 171 af 17. marts 2005
om  veardipapirhandel m.v. (vardipapirhandelsloven), at en
vardipapirhandler straks skal indberette aftaler om overdragelse til eje af
vardipapirer, der er optaget til notering eller handel pa en fondsbgrs eller
handles pa en  autoriseret markedsplads m.m., safremt
vardipapirhandleren har medvirket i handelen.

Da ikke-medlemmer af K skal have mulighed for at opfylde sin
indberetningspligt 1 § 33, stk. 1, 1 vardipapirhandelsloven uden at dette
skal ske ved, at handelen sker gennem et medlem, skal Finanstilsynet
palegge K at @ndre handelssystemet pa markedspladsen pa en sadan
made, at ikke-medlemmer har mulighed for indberette handler foretaget
uden for handelssystemet direkte til K.

Af Ks regelset punkt D6 fremgar, at alle kgb og salg af de pa
markedspladsen optagne verdipapirer alene ma finde sted via
markedspladsens handelssystem.

Det er opfattelsen, at denne handelspligt 1 Ks regels®t ikke kan
sidestilles med indberetningspligten i verdipapirhandelslovens § 33, stk.
1. Dette skyldes, at pligterne er fastsat i to forskellige regelsat. Ks
regelset er fastsat pa privatretligt grundlag og kan derfor kun handhaves
over for medlemmer af markedspladsen eller udstedere, der har
verdipapirer optaget til handel pa markedspladsen, mens
indberetningspligten 1 verdipapirhandelslovens § 33, stk. 1, er af
offentligretlig karakter.

Det legges endvidere til grund, at K er berettiget til at fastsatte regler
om gebyrer for indberetning og offentligggrelse for bade medlemmer og
ikke-medlemmer af markedspladsen i henhold til § 14 i bekendtggrelsen.

Det er opfattelsen, at Ks gebyrer for indberetning af handler i henhold til
bekendtggrelsens § 14 kan afspejle de direkte og indirekte omkostninger
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ved indberetning og offentligggrelse. Ved opggrelsen af de indirekte
omkostninger kan markedspladsen inddrage de udgifter, der har en
naturlig forbindelse til den ydelse, for hvilken gebyret beregnes pa
grundlag af. En fglge heraf bliver ogsa, at K alene kan opkrave kurtage i
forbindelse med handel med aktier i et selskab, der er optaget til handel
pa K, over for medlemmer af markedspladsen.

Det er i den forbindelse ikke foretaget en vurdering af stgrrelsen af det
opkrevede belgb i den konkrete sag vedrgrende Cs manglende
indberetning af to handler med aktier i B A/S.

Finanstilsynet har bemarket, at K 1 sit hgringssvar af 10. august 2004 til
tilsynet vedrgrende handelspligten pa K har angivet, at overtraeder (her
C) bliver palagt at bringe sagen i orden via handel over markedet
ligesom overtreder modtager en patale for forseelsen, jf.
delegationsaftalen.

Da delegationsaftalen omhandler offentligretlige regler, vil en
henvisning til aftalen i forbindelse med overtredelse af handelspligten
ikke vere retvisende, idet handelspligten er fastsat pa privatretligt
grundlag.

2

I klageskrivelsen af 23. maj 2005 har advokat A anfgrt:

2

Finanstilsynets afggrelse kan rejse tvivl om, hvorvidt K A/S [K A/S] kan
opretholde  sit nuverende regelset og praksis, hvorefter
vardipapirhandleres indberetningspligt efter Lov om Vardipapirhandel
§ 33, stk. 1 er indeholdt i pligten for disse til at lade alle handler i
vaerdipapirer optaget til handel pa K A/S gennemfgre over K A/S’
markedsplads.

Det er under anken vor pastand, at K A/S’ geldende regelsat og praksis
er 1 overensstemmelse med dansk ret og at K A/S derfor ikke har pligt til
eller behov for at udarbejde et supplerende regelset vedrgrende
indberetninger.

2

I supplerende klageskrivelse af 1. juli 2005 har advokat A anfgrt:

2
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Jeg vender hermed pa vegne K tilbage til den ovennavnte anke og
uddyber K’s synspunkter saledes:

1.

INDBERETNINGSPLIGT VIA HANDEL

Vardipapirhandleres indberetningspligt til K (af handler i
verdipapirer, der er optaget til notering pa K) efter Lov om
Veardipapirhandel § 33, stk. 1, opfyldes ved handlernes
gennemfgrelse via handelssystemet, jf. K’s regels@t, pkt. E.1.

K’s handelssystem genererer derefter for vardipapirhandlerne
de 1 Veardipapirhandelslovens § 33, stk. 1 og 2 og de i
indberetningsbekendtggrelsen (Bekendtggrelse nr. 414 af 21.
maj 2001), kapitel 1 krevede oplysninger.

BETALINGSPLIGT

I henhold til K’s regelsat, pkt. D.8., betaler medlemmerne “for
handel, information og afvikling af handler i henhold til den
offentliggjorte prisliste”.

Som fglge af at indberetningspligten, jf. reglernes pkt. E.1
opfyldes via handel, opkraves en oms&tningsrelateret afgift
ved al handel, ogsa indberettet handel, uanset om
verdipapirhandlere er medlemmer af K.

K’S REGELSZAT ER GODKENDT

K’s regels@t blev indsendt til godkendelse til det davarende
Fondsrad i juni 1998. Ansggningen inkluderede det dengang
udarbejdede regels@t. Ansggningen med regels®ttet blev
efterfglgende undergivet behandling pa mgder og ved
korrespondance mellem K og Finanstilsynet pa vegne
Fondsradet. Det fremgar af korrespondancen, at Finanstilsynet
specifikt har forholdt sig til indberetningsreglerne, idet der
blev taget konkret stilling til K’s regler for indberetning af
handel til lgbende markedsovervagning og informationsformal
(regelset E), jf. Finanstilsynets fax af 26. august 1998 til D ...
Det fremgar direkte af Finanstilsynets tilladelse af 18.
november 1998 til K, at K’s regler for indberetning af handel
til lgbende markedsovervagning og informationsformal har
veret anmeldt ..., hvorefter Finanstilsynet meddelte K
tilladelse til at drive virksomhed som autoriseret markedsplads
fra og med november 1998.

K’s regler er ikke siden 1998 @ndret pa punkter, der er
relevante for de nu rejste spgrgsmal.
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HIJEMMEL FOR FASTSATTELSE AF REGLER OM
INDBERETNING AF HANDLER MED VARDIPAPIRER

Den 21. maj 2001 udstedte Finanstilsynet bekendtggrelse nr.
414 om indberetningspligt vedrgrende vardipapirer noteret pa
en dansk fondsbgrs m.v., jf. ovenfor i afsnit 1.

K har opfyldt reglerne 1 bekendtggrelsens kap. 1 og 2. K har
opkrevet samme betaling for handel og indberetninger, jf. de
for K godkendte handels- og indberetningsregler.

Det bemarkes, at bekendtggrelsen, der er udstedt i henhold
til Verdipapirhandelslovens § 33, stk. 4 (muligvis pa grund
af det for K geldende og godkendte betalingssystem) ikke
fastsatte regler for betaling af gebyrer for indberetninger og
offentligggrelse for autoriserede markedspladser, jf. Lovens
ordlyd...

[Vardipapirhandelslovens § 33] Stk. 4 omfattede saledes i
mods®tning til stk. 1 og stk. 2 ikke autoriserede
markedspladser.

Der har saledes ikke varet hjemmel for K til fastsaettelse af
regler om betaling af gebyrer.

Med vedtagelse af ®&ndring af Lov om Verdipapirhandel (med
flere love) nr. 604 af 24. juni 2005 blev der i Lovens § 33, stk.
4 efter ordet “fondsbgrs” indsat “og en autoriseret
markedsplads”.

I bem@rkningerne til denne lovendring omtales det, at der er
tale om en “precisering” af, at hjemlen til at fasts®tte regler
for betaling af gebyrer for indberetning ogsa skulle omfatte
autoriserede markedspladser. Der henvises i den forbindelse til
de oprindelige bemarkninger til § 33, stk. 4 fra 1995-96. Disse
bemarkninger omtaler imidlertid kun en generel hjemmel til
det daverende Fondsrad ”til at fastsette endringer i
indberetningspligtens omfang og hjemmel til at fastsatte
gebyrer for offentligggrelse af  indberetningerne”.
Bemerkningerne... omtaler kun fondsbgrser. Det fremgar
saledes ikke af de oprindelige bemarkninger, at hjemlen i
modsatning til lovens udtrykkelige ord ogsa skulle gzlde for
autoriserede markedspladser.

K'S ANBRINGENDER

Sammenfattende ggr K galdende:
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at K’s regler pa de for den indklagede afggrelse relevante
punkter er godkendt af det daverende Fondsrad, nu
Finanstilsynet;

at det af disse regler fremgar, at indberetning af handel i

verdipapirer optaget til notering hos K sker via
handelens afvikling over markedspladsen;

at betaling for indberetning derfor svarer til betalingen for
handel; og
at der ikke pa det for den pagaldende handel relevante

tidspunkt var hjemmel i Vardipapirhandelslovens § 33,
stk. 4, hverken direkte for K til at fastsette gebyrer for
indberetninger eller for Finanstilsynet til at give hjemmel
til at andre end Fondsbgrsen kunne fastsette sadanne
gebyrer.

K’s opkravning af den af C Bank paklagede betaling har siledes veret i
overensstemmelse med K’s regelset, der har vearet godkendt af
tilsynsmyndighederne, og K har ikke haft hjemmel til at opkreve gebyr
(i stedet for den omsatningsrelaterede afgift) hos C Bank.

C Bank blev 1 gvrigt i august 2004 medlem af K”

I udtalelsen af 14. september 2005 har Finanstilsynet vedrgrende sagens retlige

omstendigheder bemerket:

”Afggrelsens retlige grundlag

Indledningsvis skal det oplyses, at Fondsradets kompetence,
sammens&tning m.m. blev @ndret pr. 1. januar 2005, saledes at radet i
dag treeffer afggrelse i sager af principiel karakter eller af vidtgaende
betydning for aktgrerne pa verdipapirmarkedet, jf. § 84, stk. 2, nr. 1, i
vaerdipapirhandelsloven. Samtidig har Finanstilsynet faet til opgave at
varetage det almindelige tilsyn med, at vardipapirhandelsloven og regler
udstedt 1 medfgr heraf bliver overholdt, jf. § 83, stk. 1, i
vardipapirhandelsloven. Tidligere 1a denne opgave hos Fondsradet med
Finanstilsynet som sekretariat.

Lovgrundlaget findes i verdipapirhandelsloven, jf. lovbekendtggrelse nr.
171 af 17. marts 2005 om vardipapirhandel m.v., som @ndret ved lov af
604 af 24. juni 2005

Finanstilsynets vurdering

A. Indberetningspligt contra handelspligt
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Af Ks breve fremgar, at markedspladsen ligestiller handelspligten med
indberetningspligten.

Denne opfattelse er efter Finanstilsynets vurdering fejlagtig, da de to
pligter har hvert sit indhold, og da pligterne er fastsat i to forskellige
typer regelset.

Indberetningspligten er fastsat i § 33, stk. 1, i vaerdipapirhandelsloven,
hvoraf fglger, at en vaerdipapirhandler straks skal indberette aftaler om
overdragelse til eje af vardipapirer, der er optaget til notering eller
handel pa en fondsbgrs eller autoriseret markedsplads m.m., safremt
vardipapirhandleren har medvirket 1 handlen.

Der er hermed tale om en offentligretlig regel, der alene palegger
vardipapirhandlere en pligt til at indberette en handel, safremt de har
medvirket i en handel med et vardipapir optaget pa en fondsbgrs eller en
autoriseret markedsplads. Indberetningspligten i vardipapirhandelsloven
kan derfor ikke anvendes som hjemmel til at opretholde en handelspligt
pa en autoriseret markedsplads.

Handelspligten, der fremgar af punkt D6 og E1 i Ks regelsat, er fastsat
med hjemmel i vardipapirhandelslovens § 41, stk. 3, hvoraf fglger, at en
autoriseret markedsplads skal fastsatte:

1) regler for optagelse af verdipapirer til handel pa
markedspladsen, samt udstederes og aktionaerers
oplysningsforpligtelser,

2) regler om vilkarene for at veere medlem af markedspladsen og

3) regler for indberetning af handel til Igbende
markedsovervagnings- og informationsformal.

Dette regelset og dermed ogsa handelspligten kommer til at geelde for de
udstedere og vardipapirhandlere, der pa privatretligt grundlag indgar en
aftale med K om henholdsvis at fa deres verdipapirer optaget til handel
og om at blive medlem af markedspladsen.

De resterende vardipapirhandlere, der ikke er medlemmer af K, kan
markedspladsen ikke forpligte til at overholde handelspligten i
regels@ttet og det deraf fglgende krav om, at alle handler skal
gennemfgres over handelssystemet.

Dette skyldes det grundleggende princip i dansk ret om, at aftaler som
udgangspunkt kun har virkning mellem parterne, og A og B kan ikke ved
deres aftale bestemme tredjemands retstilling i den forstand, at
tredjemand bliver bundet ved den mellem A og B indgaede aftale.

Dernzst er der ikke indfgrt handelspligt pa autoriserede markedspladser i

lovgivningen pa omradet, som vardipapirhandlere ville i givet fald vaere
forpligtet til at fglge.

B. Indberetning af handler til K
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Pa baggrund af tilkendegivelserne fra stifterne af K, D A/S
Fondsmaglerselskab, samt notatet ... om privatretlige aftaler m.m. har
Fondsradet ikke fgr klagen fra C Bank A/S haft anledning til at tro, at der
var behov for et serskilt indberetningssystem pa K, jf. ogsa nedenfor ...

Finanstilsynet er bekendt med en tidligere sag, hvor indberetningspligten
blev overtradt i forbindelse med handel med aktier optaget til handel pa
K. I denne sag blev selve indberetningssystemet pa K ikke drgftet, og
den pageldende vardipapirhandler klagede heller ikke over
fremgangsmaden.

Som K fungerer pa nuvarende tidspunkt, eksisterer der ikke noget
selvstendigt indberetningssystem, idet indberetningen falder sammen
med selve gennemfgrelsen af handelen, og idet det fremgar af
regelseattet, at alle handler skal gennemfgres over handelssystemet pa
markedspladsen.

En vardipapirhandler, der ikke er medlem af markedspladsen, og som
har medvirket til en handel uden for handelssystemet, har derfor ikke
mulighed for at opfylde sin indberetningspligt i verdipapirhandelslovens
§ 33, stk. 1, medmindre vardipapirhandleren gennemfgrer handlen over
Ks handelssystem, hvilket automatisk vil udlgse en omsatningsafgift
som betaling for indberetningen.

Indberetningspligten bliver kun aktuel, safremt en veardipapirhandler har
medvirket til handelen, da pligten ikke omfatter privatpersoner.

Da lovgivningen ikke indeholder forbud eller hjemmel for K til at
forbyde handel med verdipapirer, der er optaget til handel pa
markedspladsen, og da verdipapirhandlere, der medvirker til en sadan
handel, er forpligtet til at indberette sadanne handler, skal K derfor rent
systemmessigt kunne handtere en sadan indberetning fra et ikke-
medlem.

En sadan indberetning vil skulle kunne foretages direkte til K og ikke
ngdvendigvis gennem et medlem.

Det skyldes, at det fglger af verdipapirhandelslovens § 33, stk. 4, 1. pkt.,
at  Finanstilsynet fastsetter ~ n@rmere bestemmelser  om
indberetningspligten, herunder omfang og indhold, og hvortil der skal
indberettes.

I forarbejderne til denne bestemmelse fremgar, at der med stk. 4 er givet
Fondsradet (nu Finanstilsynet) hjemmel til at fastsette de generelle
betingelser for, hvorledes og hvortil indberetningen skal ske.
Udgangspunktet vil vere, at der skal ske indberetning til den fondsbgrs,
hvor vardipapiret er noteret.

Fondsradet har benyttet ovennavnte hjemmel til at fastsette narmere
bestemmelser om indberetningspligten i indberetningsbekendtggrelsen.
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Af indberetningsbekendtggrelsens § 1, stk. 1, 2. pkt., fglger, at
indberetningen skal ske til den pagaldende fondsbgrs eller autoriserede
markedsplads.

Pa baggrund af ovenstaende traf Finanstilsynet afggrelse om, at K skulle
@ndre deres handelssystem pa en sadan made, at ikke-medlemmer har
mulighed for at indberette handler foretaget uden for handelssystemet
direkte til K.

C. Kommentarer til Ks anbringender

"Ks regler pa de for den indklagede afgprelse relevante punkter er
godkendt af det daveerende Fondsrad, nu Finanstilsynet"

Et af Ks anbringender er, at Ks regelsat er godkendt af Fondsradet, og at
reglerne pa de punkter, der er relevante for de nu rejste spgrgsmal, ikke
er @ndret siden stiftelsen i 1998. Dernzst at det fremgar af
korrespondancen (fax af 26. august 1998), at Finanstilsynet specifikt har
forholdt sig til indberetningsreglerne.

Finanstilsynet skal henlede opmerksomheden pa, at der ikke er sket
nogen godkendelse af regels@ttet fra hverken Fondsradets eller
Finanstilsynets side.

Som angivet af K var der ganske rigtigt drgftelser mellem stifterne af K
og Fondsradets sekretariat vedrgrende udformningen af regelseattet.
Disse drgftelser og selve gennemgangen af regels®ttet skete alene med
henblik pa at vurdere, om regelsattet rent indholdsmessigt 1a pa et
tilfredsstillende niveau, ogsa i sammenligning med tilsvarende regelset
for Fondsbgrsen, samt for at vurdere, om regels®ttet var i
overensstemmelse med lovgivningens krav til et sadant regelset.

Fondsradet meddelte ved brev af 8. oktober 1998 D A/S
Fondsmeaglerselskab, at radet havde drgftet det anmeldte regelset,
herunder reglerne for indberetning m.v., pa radets mgde i september
1998, og at radet pa den baggrund havde taget de anmeldte regelset til
efterretning ...

K har vedlagt den oprindelige tilladelse fra Finanstilsynet til at drive
virksomhed som autoriseret markedsplads (brev af 18. november 1998).
Af dette brev fremgar det ligeledes direkte ... , at Finanstilsynet alene
har taget de indsendte dokumenter (herunder regelsattet) til efterretning,
og at tilsynet i den forbindelse ikke har taget stilling til, om indholdet af
den indsendte dokumentation er tilstrekkelig og hensigtsmassig m.v. 1
forhold til den virksomhed, som selskabet som helhed patanker at drive.

Dernast gav stifterne af K bade mundtligt og skriftligt udtryk for, at K
ville sikre handelspligten pa privatretligt grundlag.

Pa et mgde den 26. juni 1998 oplyste stifterne, at "handels- eller
bgrspligten” var tenkt gennemfgrt pa privatretligt kontraktmeessigt
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grundlag ... Det skal understreges, at K ikke har set endsige godkendt
[Finanstilsynets interne referat af mgdet].

Derudover havde stifterne i et skriftligt notat til Fondsradet narmere
redegjort for, hvorledes handelspligten blev sikret via privatretlige
aftaler, og at disse aftaler blev indgaet pa initiativ af markedspladsen. ...

I den forbindelse skal det bemarkes, at Finanstilsynet bade mundtligt
under mgdet den 26. juni 1998 samt skriftligt i mail af 26. august 1998
gjorde stifterne opmeerksom pa, at man skulle vaere opmarksom pa de
civilretlige forhold omkring selve handelspligten.

Teoretisk set ville handelspligten pa K kunne have vearet sikret ved
indgaelse af privatretlige radighedsbegrensninger. Bernhard Gomard
navner pa side 223f i Obligationsret 1. del, 3. udgave, 1998, eksempler
pa privatretlige radighedsbegrensninger. Som eksempel navnes
begraensninger af omsatteligheden af aktier, som foreskrevet i selskabets
vedtegter eller 1 aftaler mellem selskabsdeltagerne
(aktionzroverenskomster). Indgaelsen af en sadan privatretlig
radighedsbegraensning kunne have veret et vilkar for optagelse af en
udsteder pa K.

Pa baggrund af ovennavnte tilkendegivelser under stiftelsen havde
Fondsradet derfor ikke anledning til at kreve et sarskilt
indberetningssystem for handler, der blev foretaget uden for
markedspladsen, idet det efter stifternes oplysninger til Fondsradet ikke
kunne lade sig ggre at handle uden for markedspladsen pa grund af
privatretlige aftaler.

Fgrst 1 forbindelse med behandlingen af den konkrete sag og selve
klagen fra C Bank A/S har det vist sig, at der ikke er et juridisk grundlag,
hvorefter K kan kreve, at alle handler skal foretages over
markedspladsen.

Finanstilsynet har som kompetent myndighed pa omradet til opgave at
pase, at verdipapirhandelsloven og de regler, der er udstedt i medfgr
heraf, bliver overholdt, jf. § 83, stk. 1, i verdipapirhandelsloven.

Hermed har Finanstilsynet en pligt til handle, nar tilsynet bliver
opmerksom pa forhold, der er i strid med lovgivningen.

Finanstilsynet palagde derfor K at endre selskabets handelssystem pa en
sadan made, at ikke-medlemmer kan indberette direkte til K.

Dette skete for at sikre, at verdipapirhandlere, der ikke er medlem af K,
skal have mulighed for at opfylde deres indberetningspligt. Samtidig var
det for at sikre, at en offentligretlig regel om indberetning af handler ikke
bliver brugt som hjemmel til at opretholde en handelspligt pa en
autoriseret markedsplads.
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"Det fremgar af Ks regelscet, at indberetning af handel i veerdipapirer
optaget til handel pa K sker via handelens afvikling over
markedspladsen"

K kan med deres regels®t alene forpligte de vardipapirhandlere og
udstedere, der henholdsvis er medlemmer af og har vaerdipapirer optaget
til handel pa markedspladsen.

En vardipapirhandler, der ikke er medlem af markedspladsen, kan derfor
ikke forpligtes til at afvikle handlen over markedspladsen for at fa
handlen indberettet, jf. det tidligere anforte.

"Betaling for indberetning svarer til betaling for handel"”

For sa vidt angér vaerdipapirhandlere, der er medlem af markedspladsen,
kan K forlange den betaling for indberetning, der er fastsat i regels®ttet.
Der er intet til hinder for, at betalingen for indberetning svarer til
betaling for handel, saledes at der kun opkraeves et belgb af
vardipapirhandleren.

Af de verdipapirhandlere, der ikke er medlem af markedspladsen, vil K i
henhold til indberetningsbekendtggrelsens § 14 kunne opkraeve et gebyr,
der afspejler de direkte og indirekte omkostninger ved indberetningen og
offentligggrelsen, jf. premisserne fra gebyr-dommen U.1993.757 . H.

"Der var ikke pd det for den pdageeldende handel relevante tidspunkt
hjemmel i veerdipapirhandelslovens § 33, stk. 4, hverken direkte for K til
at fastscette gebyrer for indberetninger eller for Finanstilsynet til at give
hjemmel til at andre end Fondsbgrsen kunne fastscette sadanne gebyrer"

Af § 14 i den fgrste indberetningsbekendtggrelse nr. 332 af 23. april
1996 om indberetning af handler med verdipapirer, der er noteret pa en
fondsbgrs m.v. fremgar, at en fondsbgrs eller en autoriseret
markedsplads fastsatter regler om betaling af gebyrer for indberetninger
omfattet af denne bekendtggrelse, jf. § 33, stk. 4, i lov om
vardipapirhandel m.v. Betaling af gebyr skal ske til den pageldende
fondsbgrs eller markedsplads.

Denne bestemmelse er direkte viderefgrt 1 den nugaeldende
bekendtggrelse nr. 414 af 21. maj 2001 af samme navn og indhold.

Indberetningsbekendtggrelsens § 14 henviser til § 33, stk. 4, i
vardipapirhandelsloven.

Pa tidspunktet for de pageldende handlers gennemfgrsel fremgik det af
vardipapirhandelslovens § 33, stk. 4, 2. pkt., at en fondsbgrs fastsetter
regler om betaling af gebyrer for indberetning og offentligggrelse.

Autoriserede markedspladser var ikke eksplicit nevnt i bestemmelsen.
Det er dog Finanstilsynets opfattelse, at Fondsradet tog stilling til
hjemmelsspgrgsmalet ved udstedelse af den forste
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indberetningsbekendtggrelse i 1996, hvor autoriserede markedspladser
var medtaget.

Til stgtte herfor kan ogsa henvises til Jesper Lau Hansen,
Veardipapirhandelsloven med kommentarer, bind 2, s. 218, nota 18, hvor
det anfgres, at regler om gebyrer udstedt af en autoriseret markedsplads
ma anses for tilstrekkeligt hjemlet i  bekendtggrelsen
(indberetningsbekendtggrelsen).

Dernast har praksis pa andre offentligretlige omrader, herunder
miljgomradet, veret, at der er blevet opkravet almindelige gebyrer med
hjemmel i en bekendtggrelse. Tendensen er dog géet i den retning, at
man har valgt at precisere hjemlen direkte i loven.

I overensstemmelse hermed anfgrer Bent Christensen, Forvaltningsret,
opgaver, hjemmel, 1991, s. 286f, at det er tvivlsomt, om det er
ngdvendigt med et krav om en klar lovhjemmel til opkrevning af
gebyrer, hvorfor praksis pa omradet ikke er helt klar.

Det har hele tiden veret Finanstilsynets opfattelse, at K havde og har ret
til at opkreve et gebyr, der afspejler de direkte og indirekte
omkostninger, til at dekke udgifterne ved at varetage en opgave i form
af at modtage og offentligggre indberetninger af handler fra
vardipapirhandlere. En opgave som K ifglge lovgivningen er forpligtet
til at varetage.

For at undga fremtidig tvivli om K og eventuelle andre autoriserede
markedspladsers ret til at fastsztte regler om betaling af gebyrer for
indberetning og offentligggrelse blev autoriserede markedspladser
direkte indsat 1 verdipapirhandelslovens § 33, stk. 4, ved @&ndring af lov
om veardipapirhandel m.v. nr. 604 af 24. juni 2005.

I skrivelse af 28. oktober 2005 har advokat A yderligere anfgrt:

2

Indberetningspligten for handel med vardipapirer der er optaget til
handel pa K fglger af Kapitel E i Ks ”"Regelsat for K A/S”, jf. pkt. El,
og er ikke en handelspligt. Den er derimod en pligt for autoriserede
vardipapirhandlere, som ikke er medlem af K til, nar de har formidlet en
handel som er privatretligt bindende, derefter at indberette denne til K,
som vil registrere og offentligggre handelen ved afvikling af en
’skyggehandel” over markedspladsen. K har saledes en servicefunktion,
der kan handtere indberetninger fra savel medlemmer som ikke-
medlemmer. Det er denne registrering og offentligggrelse af
indberetningen, som er palagt samme omkostninger som handel over
markedspladsen, og denne indberetningsform har varet og er 1
overensstemmelse med lov om vardipapirhandel og
indberetningsbekendtggrelsen.
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I forlengelse af ovenstaende var Ks konkrete krav til C Bank om at
indberette handlerne i B A/S i februar 2004 i form af en ”skyggehandel”
ved offentligggrelse over handelssystemet i overensstemmelse med lov
om veerdipapirhandel § 33, stk. 1, indberetningsbekendtggrelsen og
“Regelset for K A/S”, saledes som dette regelset blev taget til
efterretning af Finanstilsynet 1 forbindelse med tilsynets godkendelse af
K1 1998.

Vedrgrende den konkrete beregning af indberetningsgebyr for
autoriserede vaerdipapirhandlere der ikke er medlemmer af K, har denne
siden etableringen af K varet beregnet pa samme made og med samme
sats som medlemmers betaling. Ks omkostninger forbundet med handel
henholdsvis indberetning er identiske. I den sammenhang har K — i
overensstemmelse med gengs praksis inden for finanssektoren — anvendt
en beregningsmetode, der relaterer sig til veerdien af den handlede post.”

Foranlediget af en skrivelse af 2. november 2005 fra C A/S

felgende korrigerende bemarkninger til sin skrivelse af 28. oktober 2005:

Af udtalelsen fremgik, at “vedrgrende den konkrete beregning af
indberetningsgebyr for autoriserede verdipapirhandlere der ikke er
medlemmer af K, har denne siden etableringen af K varet beregnet pa
samme made og med samme sats som medlemmers betaling”.

Ovenstaende udtalelse skal herved korrigeres. Indberetningsgebyret for
vardipapirhandlere, der ikke er medlemmer af K, udger 0,5% af
kursvardien af den indberettede handel. For vardipapirhandlere der er
medlemmer af K, udggr indberetningsgebyret 0,25% af kursvardien af
den indberettede handel.

Medlemskab af K er vederlagsfri og gebyrsatsen 0,25% kan derfor opnas
af alle verdipapirhandlere.

2

K har i gvrigt den 31. oktober 2005 opdateret afsnit E4 1 "Regelsat for
K” vedrgrende indberetningspligten for vardipapirhandlere der ikke er
medlemmer af K. Herved tydeligggres Ks beregningspraksis, der stedse
har varet fulgt af K og de vardipapirhandlere, der har handlet med
vaerdipapirer, der er optaget til handel pa K. Det nye afsnit E.4 har
fglgende ordlyd:

”E.4 TIkke-medlemmer af K, som er omfattet af vaerdipapirhandelslovens
§ 33 og derved er omfattet af indberetningspligt, foretager denne
indberetning til K via telefon, telefax eller e-mail. K registrerer
herefter handlen i handelssystemet, sa de oplyste informationer

til

Erhvervsanken@vnet har advokat A ved skrivelse af 21. november 2005 foretaget
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om handelsdato, handelskurs og handelsmangde bliver
offentliggjort i markedet. K opkrever et gebyr pa 0,5% af
kursverdien af den indberettede handel, 1 henhold til § 14 1
bekendtggrelse nr. 414 af 21/05/2001 om indberetning af handler
med verdipapirer der er noteret pa en fondsbgrs m.v.

Indberetningen skal indeholde oplysninger om:

1) fondskode (ISIN — International Securities Identification Number),
2)  handelsdato og handelstidspunkt,

3) der er foretaget et kgb eller salg,

4)  handelskurs og handelsmangde,

5)  afviklingsdato, samt

6) identifikation af modparten, hvis denne er medlem af K.”

Finanstilsynet har ved skrivelse af 9. december 2005 yderligere bemarket:

2

I udtalelsen af 28. oktober 2005 angives det, at indberetningspligten for
handel med veardipapirer, der er optaget til handel pa K, fglger af pkt. El
i markedspladsens regelsat, og at det ikke er en handelspligt.

Under behandlingen af sagen i Finanstilsynet blev K Igbende hgrt. I
forbindelse med denne korrespondance tilkendegav K flere gange, at
indberetning alene kan ske via handel over markedet, og at denne handel
skal gennemfgres via et medlem af markedspladsen, idet alene
medlemmer kan gennemfgre handler i handelssystemet. Dette fremgik
blandt andet af bilag ..., der var vedlagt Finanstilsynets redeggrelse af
14. september 2005. (Reelt har indberetningspligten veret at sidestille
med en handelspligt, nar indberetning alene har kunnet ske via handel
over markedet).

For at sikre, at verdipapirhandlere, der ikke er medlem af K, skal have
mulighed for at opfylde deres indberetningspligt i henhold til § 33, stk. 1,
i veerdipapirhandelsloven, og da K kun kan handhave sit regelsaet over
for medlemmer af markedspladsen, palagde Finanstilsynet derfor K at
@ndre selskabets handelssystem pa en sadan made, at ikke-medlemmer
kan indberette direkte til K.

Som na@vnt i1 Finanstilsynets redeggrelse af 26. april 2005 har tilsynet
ikke foretaget en vurdering af stgrrelsen af det opkraevede belgb i den
konkrete sag vedrgrende Cs manglende indberetning af to handler med
aktier i B AIS.

Finanstilsynet har alene preciseret, at det er opfattelsen, at K er
berettiget til at fastsatte regler om gebyrer for indberetning og
offentligggrelse for bade medlemmer og ikke-medlemmer af
markedspladsen i henhold til § 14 i bekendtggrelse nr. 414 af 21. maj
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2001 om indberetning af handler med verdipapirer, der er noteret pa en
fondsbgrs m.v. (indberetningsbekendtggrelsen).

Dernzast har Finanstilsynet oplyst, at det er opfattelsen, at Ks gebyrer for
indberetning af handler i henhold til indberetningsbekendtggrelsens § 14
kan afspejle de direkte og indirekte omkostninger ved indberetning og
offentligggrelse. Ved opggrelsen af de indirekte omkostninger kan
markedspladsen inddrage de udgifter, der har naturlig forbindelse til den
ydelse, for hvilken gebyret beregnes.

Det bemarkes, at Finanstilsynet ved brev af 31. oktober 2005 fra K har
modtaget et revideret regels@t vedrgrende punkt E4. Det skal i den
forbindelse oplyses, at Finanstilsynet ikke pa nuvarende tidspunkt har
taget stilling til den anmeldte @ndring.

2

Ankenaevnet udtaler:

Af vardipapirhandelslovens § 33, stk. 1, fglger det, at en verdipapirhandler straks
skal indberette aftaler om overdragelse til eje af verdipapirer, der er optaget til
notering eller handel pa en fondsbgrs eller handles pa en autoriseret

markedsplads, safremt verdipapirhandleren har medvirket i handelen.

Det fremgar af verdipapirhandelslovens § 33, stk. 4, 1. pkt., at Finanstilsynet
(tidligere Fondsradet) fastsatter nermere bestemmelser om indberetningspligten,
herunder omfang og indhold, og hvortil der skal indberettes.
Veardipapirhandelslovens § 33, stk. 4, 2. pkt., indeholder hjemmel til at fastsette

regler om betaling af gebyrer for indberetninger og offentligggrelse.

Af de s@rlige bemerkninger til loven fremgar blandt andet:

”Til § 33

Bestemmelsens stk. 1 vedrgrer indberetning af vardipapirer noteret pa en
fondsbgrs eller pa et reguleret marked i investeringsservicedirektivets
forstand. Udgangspunktet i investeringsservicedirektivet for indberetninger
er, at et investeringsselskab skal indberette alle transaktioner, der er
foretaget med instrumenter, der omsattes pa et reguleret marked, til
hjemlandets kompetente myndigheder, uanset om selve transaktionen har
fundet sted pa eller uden for det regulerede marked.

Med lovforslaget er der lovgivet for regulerede markeder, nemlig
fondsbgrser og autoriserede markedspladser. Med stk. 1 er pligten til at
foretage indberetning lagt pa vardipapirhandlere, som defineret i § 4, stk. 3,
jf. stk. 1, nr. 1-4.
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Forpligtelsen til indberetning pahviler i fgrste rekke verdipapirhandlere og
kun 1 situationer, hvor disse medvirker i handelen...

Med stk. 4 er der givet Fondsradet hjemmel til at fastsette de generelle
betingelser for, hvorledes og hvortil indberetning skal ske. Udgangspunktet
vil vaere, at der skal ske indberetning til den fondsbgrs, hvor vardipapiret er
noteret. De narmere betingelser for, hvorledes indberetning skal ske i
forhold til det enkelte fondsbgrsmarked fastsettes af den pageldende

fondsbgrs inden for rammerne af de efter stk. 4 fastsatte regler, jf. § 19, stk.
2. ...

En fondsbgrs fastsetter regler om betaling af gebyrer for indberetninger og
offentligggrelse heraf. Gebyrerne skal fastsattes ud fra de direkte og
indirekte  omkostninger, der er forbundet med indsamling og
offentligggrelse af de pageldende informationer. Der skal i den forbindelse
tages hensyn til, at omkostningerne vil vere faldende ved et stigende
transaktionsniveau. Reglerne om gebyrbetaling skal anmeldes til
Fondsradet. Fondsradet kan forlange, at den pageldende fondsbgrs
fremlegger dokumentation for de omkostningsberegninger, der ligger til
grund for gebyrfastsettelsen. Safremt de af fondsbgrsen fastsatte gebyrer
vasentligt overstiger de direkte og indirekte omkostninger ved
informationsindsamling og offentligggrelse forudsattes Fondsradet at
meddele den pagzldende fondsbgrs paleg om at endre gebyrreglerne eller
fastsatte supplerende regler herom, jf. forslagets § 83, stk. 6-7. Dette svarer
til den kompetence Konkurrenceradet har inden for sit omrade.

2

Fondsradet har i 2001 i medfer af § 33, stk. 4, udstedt bekendtggrelse nr. 414 af
21. maj 2001 om indberetning af handler med verdipapirer, der er noteret pa en
fondsbgrs m.v. (indsendelsesbekendtggrelsen). Af bekendtggrelsens § 14 folger
det, at en fondsbgrs eller autoriseret markedsplads fasts@tter regler om betaling af
gebyrer for indberetninger omfattet af bekendtggrelsen, og at betaling af gebyr
skal ske til den pagaldende fondsbgrs eller markedsplads.

Ved lov nr. 604 af 24. juni 2005 blev udtrykket ”og en autoriseret markedsplads”
indfgjet 1 § 33, stk. 4, 2. pkt., efter “fondsbgrs”. Af bemarkningerne til
lovforslaget (L 155 af 13. april 2005) fremgar blandt andet:

” Det foreslas med bestemmelsen praciseret, at den eksisterende hjemmel i
vardipapirhandelslovens § 33, stk. 4, for en fondsbgrs til at fastsatte regler
om betaling af gebyrer for indberetning og offentligggrelse ogsa omfatter
autoriserede markedspladser. Der henvises 1 gvrigt til bemarkningerne til
denne bestemmelse, jf. Folketingstidende, 1995-96, Tilleg A, s. 1997.”

Indberetningspligten efter verdipapirhandelslovens § 33, stk. 1 er en

offentligretlig regel, der alene palegger veardipapirhandlere en pligt til at
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indberette en handel, safremt de har medvirket i en handel med et vardipapir
optaget pa en fondsbgrs eller en autoriseret markedsplads. Det tiltreedes derfor, at
indberetningspligten i vardipapirhandelsloven ikke kan anvendes som hjemmel

til at opretholde en handelspligt pa en autoriseret markedsplads.

Herefter og ud fra de foreliggende oplysninger finder ankenavnet ikke, at det pa
tidspunktet for Finanstilsynets afggrelse var muligt for vardipapirhandlere, som
ikke er medlemmer af K A/S, at indberette handler, der oprindeligt er foretaget

uden for handelssystemet, direkte til K A/S.

Som fglge af det anfgrte og da det af lovbemarkningerne fremgar, at gebyrerne sa
vidt muligt skal afspejle de faktisk afholdte omkostninger, og at de regulerede
markeder saledes ikke kan tillegge en erhvervsmessig avance pa de investerede
ressourcer, tiltredes det endvidere, at K A/S alene kan afkreve kurtage i
forbindelse med handel med aktier af et selskab, der er optaget til handel pa K

A/S, over for medlemmer af handelspladsen.

Ankenavnet tiltreder derfor Finanstilsynets afggrelse af 26. april 2005.
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4.5. LOV OM REALKREDITLAN OG REALKREDITOBLIGATIONER

10) Kendelse af 19. juni 2006 (J.nr. 04-259.072).

Pabud om berigtigelse af realkreditlan ophavet.

Lov om realkreditldin og realkreditobligationer og bekendtggrelse om

realkreditinstitutters verdiansattelse og laneudmaling.

(Susanne Nielsen, Niels Bolt Jgrgensen og Ulla Staal)

Ved skrivelse af 19. november 2004 har K A/S (realkreditinstitut) klaget over, at
Finanstilsynet ved skrivelse af 25. oktober 2004 har meddelt realkreditinstituttet,
at vaerdien af ejendommen A, X-by, som K A/S har verdiansat til 18.600.000 kr.,
kun kan vardiansettes til 13.250.000 kr., og at K A/S derfor skal nedbringe
lanene ydet med pant i ejendommen eller pa anden made sikre, at lanene er ydet

inden for grenserne i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.

Sagens omstandigheder:

I den paklagede afggrelse af 25. oktober 2004 hedder det blandt andet:

”Ejendommen A

Finanstilsynet har konstateret, at der i vurderingen er tillagt en
”Nutidsveerdi af merleje” pa kr. 6.108.640. Finanstilsynet mener, at
“merlejen” alene kan tilskrives det store parkeringsareal pa ca. 17.000
m2, og finder pa den baggrund, at verdiansettelsen ikke overholder
rammerne 1 bekendtggrelse om realkreditinstitutters vardiansattelse og
laneudmaling.

Finanstilsynet fortolker, som meddelt K i 2002, bekendtggrelsen saledes,
at medtagelsen af vaerdien af grundarealer udtgmmende er reguleret i §
9, stk. 4, hvorefter resultatet af en rentabilitetsberegning kan tillegges en
veerdi af et grundstykke, hvis grundstykket kan fraselges ejendommen. I
samme forbindelse har Finanstilsynet fortolket bekendtggrelsens § 8, stk.
1, saledes, at den bruttoleje, der ansettes til brug for
rentabilitetsberegningen, alene omfatter lokaler. Der vil saledes ikke i en
rentabilitetsberegning kunne indga en grundleje, hverken direkte eller
indirekte.

Finanstilsynet er af den opfattelse, at den merleje, som kan indga i en
rentabilitetsberegning efter § 9, stk. 2, svarende til § 8, stk. 2, alene kan
vedrgre leje af lokaler og ikke af grundarealer. Som det fremgar af
instituttets egen verdiansettelse, er markedslejen af de pagaeldende
lokaler vesentlig lavere end den leje, som fglger af den samlede
lejebetaling efter lejekontrakten. Under hensyn til ejendommens karakter
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finder Finanstilsynet, at der er tale om, at den hgjere leje skyldes
parkeringsarealet, hvorfor verdiansattelsen skal korrigeres herfor.

Ligeledes mener Finanstilsynet ikke, at der, jf. veardi-
anszttelsesbekendtggrelsen § 8, stk. 3, kan medtages 2 ars lejeforhgjelse,
da der er anvendt markedsleje. Ejendommens verdi kan efter
Finanstilsynets opfattelse derfor kun fastsattes til kr. 13.250.000 mod Ks
kr. 18.600.000.

Tilsynet skal med henvisning til lov om realkreditlan og
realkreditobligationer m.v. § 34, stk. 1 og 3, palegge instituttet inden
den 1. januar 2005, at nedbringe de to ovennavnte lan eller pa anden
made sikre, at lanene er ydet inden for lanegrenserne i lov om
realkreditlan og realkreditobligationer m.v.”

I klageskrivelsen af 19. november 2004 har K A/S anfgrt:

Pastand

Der nedlegges pastand om, at Finanstilsynet skal anerkende, at der ved
vardiansettelsen af ejendommen medtages en “nutidsverdi af merleje”,
der af Finanstilsynet tilskrives det til ejendommen hgrende ca. 17.000
m?2 parkeringsareal, saledes at ejendommen kan vardiansattes til kr.
17.314.990.

Belgbet fremkommer pa baggrund af den af Finanstilsynet beregnede
rentabilitetsvaerdi kr. 11.206.350 med tilleg af den af K beregnede “nu-
tidsverdi af merleje” pa kr. 6.108.640.

Sagsfremstilling

K har ved verdiansattelsen af ejendommen i overensstemmelse med § 9,
stk. 2, 1 bekendtggrelse nr. 671 af 24. juni 2004 om realkreditinstitutters
vardianseattelse og laneudmaling (herefter
vardiansettelsesbekendtggrelsen eller bekendtggrelsen) medregnet
nutidsvardien af en merleje, som efter Finanstilsynets opfattelse alene
kan tilskrives et parkeringsanleg pa ca. 17.000 m2. Denne nutidsvaerdi
af merlejen udggr kr. 6.108.640.

Baggrunden er, at der pa den lejede ejendom indgar et parkeringsareal pa
ca. 17.000 m2, som anvendes af lejer og er af betydning for lejers
virksomhed (lastvogns- og containervaerksted). Lejer har indgaet en
lejekontrakt med en samlet leje for bygninger og parkeringsareal.

Efter Ks opfattelse er der ikke i lov om realkreditlan og realkreditob-
ligationer m.v. (herefter realkreditloven) og i
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vaerdiansettelsesbekendtggrelsen hjemmel til at undtage vardien af et
grundareal ved vardiansattelsen af en ejendom.

Det er saledes Ks opfattelse, at der ved fastleggelse af ejendommens
brutto/nettoleje skal tages udgangspunkt i ejendommens samlede lejeind-
tegter — og ikke alene den del af en given lejebetaling, der i sn@ver
forstand kan henfgres til leje af lokaler.

Sagen angar raekkevidden af vardiansattelsesbekendtggrelsens § 8, stk.
1, hvor der anvendes ordene “Bruttolejen for de pagaldende lokaler”,
sammenholdt med de gvrige bestemmelser i loven og bekendtggrelsen
om realkreditinstitutters verdiansattelse af ejendomme.

Spgrgsmalet er, hvilke af ejendommens indtegter der kan medregnes i
ejendommens “bruttoleje”. Fastleggelse af ejendommens bruttoleje har
en direkte umiddelbar indvirkning pa rentabilitetsberegningen og hermed
vardiansattelsen.

Safremt der ved verdiansettelsen alene medregnes den del af
lejeindtegten som kan tilskrives lokaleleje, vil vardians®ttelsen ikke
illustrere ejendommens reelle verdi, serligt nar henses til, at det er
afggrende for lejer, at der kan disponeres over grundarealet i tilknytning
til den af lejer drevne virksomhed.

Finanstilsynets rapport af 25. oktober 2004

Det bemerkes i @vrigt, at konklusionen af Finanstilsynets afggrelse
umiddelbart ikke synes at vare 1 overensstemmelse med det af
Finanstilsynets udarbejdede Bilag ..., der er vedlagt rapporten ... Bilaget
vedlegges som bilag B.

Af dette bilag fremgar, at Finanstilsynet nar frem til en vardiansattelse
pa kr. 13.660.000 — og ikke kr. 13.250.000, som anfgrt som
vardians@ttelse 1 Finanstilsynets rapport ...

Det fremgar endvidere af Finanstilsynets rapport, at K ved verdian-
settelsen har medtaget en “nutidsveerdi af merleje” pa kr. 6.108.640 og
at dette belgb alene kan tilskrives det til et af lejemalene (med C)
hgrende parkeringsareal pa 17.000 m2.

Det er denne post, som Finanstilsynet finder ikke kan medtages efter
vardians@ttelsesbekendtggrelsens regler.

Det fremgar imidlertid af bilag B, at belgbet kr. 6.108.640 kr. angar
udenomsarealerne for begge lejemal, idet kr. 1.450.000 kr. kan henfgres
til lejemalet med B (ca. 5.600 m2 parkeringsareal) og ca. kr. 4.660.000
kr. til lejemalet med C (ca. 17.000 m2 parkeringsareal).

Opmarksomheden henledes derfor pa, at K ved vardiansattelsen har
medtaget “nutidsverdi af merleje” med kr. 6.108.640 under henvisning
til verdien af de samlede udenomsarealer, og ikke som anfgrt af
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Finanstilsynet alene parkeringsarealet stort ca. 17.000 m2 vedrgrende
lejemalet med C.

Det fremgar endvidere af bilag B, at Finanstilsynet ved vardiansattelsen
anerkender medtagelse af “nutidsveerdi for merleje” pa kr. 1.450.000 kr.
for sa vidt angar parkeringsarealet til det ene lejemal (med B) men altsa
ikke anerkender at parkeringsarealet til det andet lejemal (med C) har
indvirkning pa vardiansettelsen.

Dette synes at vare 1 uoverensstemmelse med afggrelsens konklusion ...

ANBRINGENDER:

Det ggres geldende:

at

at

bruttoleje, jf. vaerdiansaettelsesbekendtggrelsens §§ 5 til 9,
omfatter alle ejendommens lejeindtaegter og ikke snaevert kan
begrzenses til den del af ejendommens lejeindtaegt, der angar
leje af lokaler.

Bekendtggrelsens § 8 regulerer ansattelsen af bruttolejen for “de
pageldende lokaler”. Uanset formuleringen, er det ikke
bestemmelsens formal, at kun en del af ejendommens lejeindtegt
skal medga ved rentabilitetsberegningen. Der er saledes ikke
grundlag for en fortolkning, hvorefter indtegter, der ikke snavert
set kan henfgres til leje af lokaler, ikke kan medga i bruttolejen og
dermed pavirke rentabilitetsberegningen.

Der kan derfor ikke lagges en snaver ordlydsfortolkning af
bestemmelsen til grund. Bestemmelsen skal leses 1 sammenh&ng
med de gvrige bestemmelser i §§ 5 til 9, hvoraf det fremgar, at
formalet med bestemmelsen er, at det er ejendommens nettoleje —
det vil sige ejendommens bruttolejeindtegter fratrukket
ejendommens driftsudgifter - der skal legges til grund for
rentabilitetsberegningen.

der ikke er hjemmel til at fortolke bruttolejebegrebet jf.
vaerdiansazttelsesbekendtggrelsens § 8, stk. 1, saledes, at
realkreditinstituttet til brug for rentabilitetsberegningen skal
foretage opsplitning af ejendommens lejeindtaegter.

Safremt det havde vearet hensigten, at der ved fastsattelsen af
bruttoleje skulle ske opsplitning af ejendommens samlede
lejeindteegt, ma dette forudsatte en klar hjemmel i bestemmelsen.

Nar henses til den i gvrigt detaljerede regulering af beregningen af
nettoleje kan et sa vasentligt vilkar som opsplitning af leje i
lokaleleje og anden leje ikke indfortolkes i bestemmelsen, men ma
foruds@tte en precis regulering af, hvorledes opsplitningen skal
ske
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Bestemmelsen 1 § 8, stk. 1, skal som ovenfor nevnt lases i
sammenhaeng med §§ 5 — 9. Af denne sammenhang fremgar, at
sigtet med reguleringen er, at det er ejendommens samlede lgbende
indtegter, der fratrukket ejendommens samlede lgbende
driftsudgifter danner udgangspunkt for rentabilitetsberegningen.

Finanstilsynets fortolkning, hvorefter grundarealer aldrig
hverken direkte eller indirekte kan pavirke vaerdiansattelsen,
er meningslgs, med mindre en sadan opsplitning finder sted
ved alle vaerdiansattelser.

Forudsatningen for leje af et lokale vil altid vare, at dette lokale er
placeret pa en grund, og under forudsatning af at grunden ikke er
verdilgs, vil en del af lejebetalingen séledes altid indirekte kunne
tilskrives, at det pageldende lokale befinder sig pa den pagaldende
grund.

En fortolkning af bestemmelsen, hvorefter lejebetaling for lokaler
skal reguleres for den del af lejen, der ikke angar leje af lokaler, er
meningslgs, safremt der ikke sker regulering konsekvent i alle
situationer, idet et lokale ikke kan eksistere Igsrevet fra den grund,
som lokalet er placeret pa.

Safremt det havde varet hensigten, at der generelt ikke matte
medga verdi af grundarealer direkte eller indirekte ved
vaerdiansaettelsen, ma det forudsettes at fremga direkte af
bestemmelsen, ligesom det burde reguleres narmere, hvorledes
denne regulering skulle finde sted.

Finanstilsynet i gvrigt anerkender, at grundarealer for sa vidt
angar visse ejendomme har pavirkning pa lejebetalingen for
lokaler, og anerkender, at grundarealer i et meget betydeligt
antal sager har indflydelse pa lejebetalingen.

Finanstilsynet anerkender, at grundarealet som hovedregel har
betydning for den for ejendommen beregnede leje, ligesom
Finanstilsynet ikke konsekvent anser det for ngdvendigt at foretage
regulering jf. ovenfor.

Der henvises endvidere til bilag B, hvoraf fremgar at der ved den
af Finanstilsynet udarbejdede rentabilitetsberegning er medtaget
“nutidsveerdi af merleje” for sa vidt angar den ene af ejendommens
lejemal.

Det fremgar endvidere af Finanstilsynets afggrelse af 24. maj
2000, hvor det af afggrelsen fremgar: "Finanstilsynet meddelte, at
udvendige parkerings- og lagerarealer er en ngdvendig
foruds@tning for at kunne drive byggemarkedsvirksomhed. Det
indhegnede grundareal kan derfor ikke indga med en selvstendig
lejeveerdi, idet det er indregnet i den fastsatte leje pa bygningerne".

Afggrelsen vedlegges som bilag C.
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Det er séaledes efter Ks opfattelse fast praksis blandt alle real-
kreditinstitutter, at der ikke generelt foretages opsplitning af en
ejendoms leje i lokaleleje og anden leje.

Hvis det forudsattes, at bestemmelsen hverken direkte eller
indirekte hjemler adgang til, at veerdien af grundarealer indgar ved
verdiansattelsen, giver det ikke mening, at verdien medgar i en
lang reekke sager.

en fortolkning af bestemmelsen, hvorefter veerdien af visse
arealer kan indga i veerdianscettelsen og andre ikke kan, er uden
hjemmel.

Da vardien af et lokale ikke kan ses isoleret fra, at lokalet er
placeret pa en grund indgar grunden saledes indirekte i enhver
lokaleleje. Konsekvensen af Finanstilsynets fortolkning er, at visse
grundarealer ikke kan medga i verdiansattelsen. I den konkrete
sag synes det som om, at det er grundens atypisk store stgrrelse,
der bevirker, at Finanstilsynet ikke anerkender, at verdien
medtages.

En fortolkning af bestemmelsens ordlyd, hvorefter det anerkendes,
at visse grundarealer har betydning for vardiansettelsen, mens
andre ikke har, er imidlertid ganske uden hjemmel.

Safremt der pa baggrund af bestemmelsens anvendelse af begrebet
” bruttolejen for de pageldende lokaler ...” anlegges en snaver
ordlydsfortolkning, er det meningslgst at indfortolke, at visse
grundverdier indirekte kan medregnes.

Finanstilsynets fortolkning er i direkte modstrid med ordlyden af
veerdianscettelsesbekendtgorelsens § 1, stk. 2, 3. punktum.

Veardiansattelsesbekendtggrelsens § 1, stk. 2, 3. punktum, har
fglgende ordlyd:

“Endvidere kan ved vardianse®ttelsen af kontor- og
forretningsejendomme ... alene grund, bygninger og
bygningstilbehgr indga i belaningsgrundlaget, jf. dog stk. 10.”

Bestemmelsen angiver saledes ganske entydigt, at verdien af
grundarealer kan indga ved verdiansettelse af kontor- og
forretningsejendomme

En sn@ver ordlydsfortolkning af § 8, stk. 1, der fgrer til, at
grundarealer ikke kan medtages i laneudmalingsgrundlaget, ma
vige for bekendtggrelsens ganske klare ordlyd, hvorefter vaerdien
af grundarealer medtages.
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Henvisningen i § 1, stk. 2, vil sdledes vare meningslgs, safremt §
8, stk. 1, skulle fortolkes saledes, at grundarealer delvist eller
generelt var diskvalificeret fra at indga i verdiansettelsen.

Finanstilsynets fortolkning er i direkte modstrid med ordlyden
af veerdiansattelsesbekendtggrelsens § 35

Veardiansattelsesbekendtggrelsens § 35 har fglgende ordlyd:
”Veardiansattelsen foretages pa grundlag af oplysninger om ejen-
dommens grundareal, bygninger, tilbehgr, rettigheder og
forpligtelser, herunder bebyggelsesregulerende bestemmelser. Der
skal endvidere foreligge oplysning om ejendommens senest
offentliggjorte ejendomsvardi samt forngdne oplysninger til
bedgmmelse af ejendommens forretningsmuligheder m.v.,
herunder lejekontrakter, lejelister eller lignende forhold, der
pavirker ejendommens verdi ...”

Bestemmelsens henvisning til dels grundareal dels ejendommens
forretningsmuligheder vil veere meningslgs, safremt Finanstilsynets
fortolkning leegges til grund.

en fortolkning, hvorefter vaerdien af visse grundarealer ikke
kan medtages ved vaerdiansaettelsen, er ikke i
overensstemmelse med realkreditlovgivningens formal og
intention.

Det fremgar eksplicit af realkreditlovens § 11, stk. 4, at verdien af
grundarealet kan medtages som et selvstendigt element — ved
siden af bygninger og bygningstilbehgr — i verdiansattelsen.

Endvidere slar § 10, stk. 2, fast, at det helt overordnede princip for
vardiansattelsen er, at vardien skal fastsaettes ud fra, hvad en
investor vil betale for den pagaeldende ejendom. Bekendtggrelsens
rentabilitetsberegningsprincipper tilsigter da ogsa at tage
udgangspunkt i overvejelser, som en investor vil ggre sig ved kgb
af en ejendom.

En l®sning af disse bestemmelser viser, at det ikke har vearet
lovgivers hensigt at legge begraensninger for vardiansattelsen
hvad angar grundarealer.

De beregningsmetoder som Finanstilsynet anviser, ma forstas som
teknikker til at nd frem til en vardi, der svarer til markedsverdien.
Safremt en i bekendtggrelsen anvist beregningsteknik medfgrer, at
der nas en verdiansattelse, der adskiller sig betydeligt fra, hvad en
given markedsveaerdi matte vaere, ma udgangspunktet vare, at loven
ikke hjemler en sadan veardiansattelsesteknik. Verdiansattelsen
skal netop - overordnet set - afspejle markedsverdien.

Bestemmelser i veardiansettelsesbekendtggrelsen ma derfor
fortolkes 1 overensstemmelse hermed.
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bekendtggrelsen med den af tilsynet anfgrte fortolkning ikke
har hjemmel i realkreditloven.

Bekendtggrelsen er udstedt af Finanstilsynet med hjemmel 1 blandt
andet realkreditlovens § 12, der har fglgende ordlyd:

”Stk. 1. Finanstilsynet fasts@tter narmere regler om
vardians®ttelse.

Stk. 2. Finanstilsynet kan fasts@tte begrensninger i adgangen til at
medregne tilbehgr som nevnti § 11, stk. 4.

Stk. 3. Finanstilsynet kan fastsatte regler om adgangen til at
fravige § 10, stk. 2 og 3, ved belaning af ejendomme ejet af
offentlig myndighed og ved udlan mod fuld offentlig garanti.”

Realkreditlovens § 11, stk. 4, har fglgende ordlyd:

”Ud over grund og bygninger kan bygningstilbehgret, jf. tinglys-
ningslovens § 38, samt det faste tilbehgr 1 tinglysningslovens § 37,
stk. 1 navnte tilbehgr, der er omfattet af tinglyst pantebrev i den
faste ejendom, medtages ved verdiansattelsen af ejendommen.”

Lovens § 12, stk. 2, giver saledes alene Finanstilsynet hjemmel til i
bekendtggrelsesform at foretage begrensninger i vaerdiansettelsen
for sa vidt angar bygningstilbehgr. Hjemlen henviser til § 11, stk. 4
- men angar alene begrensninger for sa vidt angar
bygningstilbehgret - og altsa ikke grund og bygninger, som
udtrykkeligt er n&vnt i bestemmelsen som elementer, der medtages
1 verdians@ttelsen.

Bemyndigelsen giver hjemmel til nermere at regulere, hvordan
grundveerdi skal medga ved veardiansettelsen, men giver ikke
hjemmel til at afskere muligheden for at medtage grundvardien.

En fortolkning af bestemmelsen, hvorefter verdien af grundarealet
generelt ikke kan medtages i vardiansattelsen, er saledes i strid
med realkreditlovens ordlyd og formal.

veerdiansaettelsesbekendtggrelsens § 9, stk. 4, ikke
udtgmmende regulerer, hvorledes der skal forholdes med
veerdianszettelse af grundarealer.

Det bestrides at vardianszttelsesbekendtggrelsen § 9, stk. 4,
udtgmmende skulle regulere, hvorledes verdien af et grundareal
kan medtages i belaningsgrundlaget.

Der henvises 1 den forbindelse til vardians®ttelses-
bekendtggrelsens § 1, stk. 2, hvoraf det fremgar, at der generelt er
mulighed for at medtage verdien af grunden for sa vidt angar
kontor- og forretningsejendomme. Det bemarkes 1 g@vrigt, at
bestemmelsen i § 9, stk. 4, angar situationen, hvor der indgar et
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udstykningspotentiale i verdiansattelsen, der retferdigger et tilleg
til en rentabilitetsberegning.

2

I deti K A/S’ skrivelse n®vnte bilag B er fglgende anfgrt:

“Besigtigelses-/vurderingsrapport

Vedr.: A, X-by

Ejendommen

Velbeliggende erhvervsejendom i udmerket nyt erhvervskvarter D Nord
tet ved motorvejen. Kvarteret er preget af mange ejendomme, som
betjener transportindustrien.

Grundarealet er 34.039 m?, og herpa er i 2003 opfgrt en erhvervsbygning
bestaende af et lastvogns-/containervaerksted med alle tilhgrende
faciliteter samt i forbindelse hermed en moderne kontorbygning.

Rundt om bygningen er et stort befastet areal med SF-sten for parkering
til ejendommens medarbejdere og gester.

Bag bygningen er desuden et stgrre areal befastet med stabilt grus, og
17.060 m” heraf indgér i lejemalet med den ene af ejendommens to lejere
C A/S.

Ks vaerdiansaettelse

K har verdiansat ejendommen som fglger:

B Kontor 144 m” x kr. 750 kr.  108.500
B Lager 1.858 m” x kr. 400 kr.  743.200
C Kontor 291 m” x kr. 750 kr.  218.250
Bruttoleje kr. 1.069.450
+ godkendt forhgjelse i 2 ar: 5% af kr. 2.160.000  kr.  108.000
Reguleret bruttoleje kr. 1.177.450
Driftsudgifter 2.293 m” x kr. 152,58 kr.  349.860
- reg. driftsudg. 5% af kr. 349.860 kr. 17.493
Nettoleje kr.  810.097
Forrentning af deposita og/eller forudbetalt

leje 2% af 1.350.000 kr. 27.000
Reguleret nettoleje kr.  837.097
Kapitaliseret verdi, faktor 15 kr. 12.556.455
+ Nutidsverdi af merleje kr. 6.108.640

Rentabilitetsveerdi kr. 18.665.095
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Afrundet rentabilitetsveerdi kr. 18.600.000

Finanstilsynets kommentarer

Finanstilsynet er ikke enig i Ks ovenstaende veardiansattelse, idet to
forhold skal papeges:

I. T vurderingen (rentabilitetsberegningen) er medtaget 2 ars
lejeforhgjelser (2 x 2,5%) af faktisk leje, eller 1 alt kr. 108.000,-.

Finanstilsynet skal ggre opmerksom pa, at efter verdiansettelses-
bekendtggrelsen § 8, stk. 3, kan 2 ars aftalt lejeforhgjelse kun medtages
for lejemal, som er udlejet til en leje, der er lavere end markedslejen.
Ved beregning af lejeveaerdi er for begge lejemal anvendt markedsleje,
som er lavere end den faktiske leje, hvorfor reglen om 2 ars
lejeforhgjelse ikke kan anvendes.

Vedrgrende lejemalet med B er den faktiske leje i alt kr. 1.140.000,-, og
markedslejen er ansat til kr. 108.000,- + kr. 743.200,-, eller i alt kr.
851.200,-.

Safremt lejers soliditet m.v. tilsiger dette, kan nutidsvardien af merlejen
i lejers uopsigelighedsperiode (ca. 5%2 ar) tillegges rentabilitets-
beregningsresultatet, jf. § 9, stk. 2.

Faktisk leje kr. 1.140.000,-
Markedsleje  kr.  851.000,-
Merleje kr. 288.800,-

Nutidsverdi v. rente 5%: ca. kr. 1.450.000,-

2. I vurderingen er der til rentabilitetsresultatet tillagt “Nutidsverdi af
merleje” kr. 6.108.640,-.

Ifglge lejekontrakten med C A/S, punkterne 1.1, 1.2 og 2.1 udger det
lejede ca. 291 m” bygningsareal og ca. 17.060 m” parkeringsareal, som
alene ma anvendes til kontor/administration, parkering af
lastvognstrailere, trailerudlejning, kgb og salg af disse, dakcenter,
engrossalg og showroom, distribution med tilhgrende lager, samt
aktiviteter, der har forbindelse med ovenstaende.

I henhold til vardiansazttelsesbekendtggrelsen § 8, stk. 1, kan kun
bruttolejen for lejeb@rende lokaler medtages i1 rentabilitetsberegningen.
Se bemarkningerne 1 rapporten vedrgrende fortolkningen af
vardians@ttelses-bekendtggrelsen.

Dette medfgrer, at alene markedslejen for de 291 m> lejeberende arealer
kan medtages i rentabilitetsberegningen og saledes ikke nutidsverdien af

merlejen, som omfatter de ca. 17.060 m’ parkeringsareal.

Finanstilsynets veerdiansattelse
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Herefter fremkommer fglgende vardiansattelse:

B Kontor 144 m” x kr. 750 kr.  108.500
B Lager 1.858 m” x kr. 400 kr.  743.200
C Kontor 291 m” x kr. 750 kr. _ 218.250
Bruttoleje kr. 1.069.950
Driftsudgifter iflg. NK kr.  349.860
Forrentning af deposita kr. 27.000
Reguleret nettoleje kr. ~ 747.090
Kapitaliseret verdi, faktor 15 kr. 11.206.350
+ Nutidsverdi af merleje for B

ca. 5V ar, 5% kr. 1.450.000
+ Verdi af frastykket grund ca. 7.000 m? kr. 1.000.000
(40% belaning)

Samlet vaerdians®ttelse kr. 13.656.350
Afrundet verdi kr. 13.660.00”

Finanstilsynet har 1 anledning af klagen 1 skrivelse af 3. januar 2005 blandt andet
anfgrt fglgende:

’Sagsfremstilling

I dagene 10.-19. maj 2004 foretog Finanstilsynet en undersggelse i K
A/S. I den forbindelse gennemgik Finanstilsynet materiale vedrgrende
selskabets belaning af ejendommen A, X-by, og besluttede pa baggrund
heraf at udvalge ejendommen til besigtigelse og nermere vurdering af
den veardiansattelse, der 1a til grund for selskabets belaning. Kopi af K
A/S' oprindelige vurderingsrapport vedlegges som bilag 1.

Finanstilsynet foretog den 22. juni 2004 en besigtigelse af ejendommen
sammen med en representant fra K A/S.

Den 7. september 2004 sendte Finanstilsynet et udkast til en rapport i
hgring hos K A/S.

I rapportudkastet konstaterede Finanstilsynet vedrgrende ejendommen A,
X-by, at der i instituttets vurdering var tillagt en 'nutidsverdi af merleje’
pa kr. 6.108.640. Finanstilsynet anfgrte, at det var tilsynets opfattelse, at
'merlejen’ alene kunne tilskrives ejendommes store parkeringsareal pa
17.000 m2. Finanstilsynet fandt derfor, at 'merlejen' ikke kunne indga i
vaerdiansettelsen. Finanstilsynet vurderede ejendommens verdi til kr.
13.250.000 mod K A/S' verdiansattelse pa kr. 18.600.000. Pa den
baggrund var det Finanstilsynets hensigt at palegge instituttet at
nedbringe lanet.
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Finanstilsynet bemarkede i gvrigt, at der var ansat en meget lav forret-
ningsprocent for ejendommen. Pa grund af vanskeligheder med at finde
brugbare referenceejendomme havde tilsynet dog ikke ladet dette forhold
indga i tilsynets verdiansattelse.

Kopi af Finanstilsynets rapportudkast vedlagges som bilag 2.

Finanstilsynets rapportudkast blev drgftet pa et mgde hos K A/S den 6.
oktober 2004.

Ved brev af 18. oktober 2004 fremsendte K A/S yderligere redeggrelse
for sin opfattelse af den korrekte vaerdiansattelse af ejendommen A, X-
by. Begge lejemal i ejendommen omfattede savel lokaler som et stgrre
udendgrs areal, og det var falles for de to lejeaftaler, at der ikke var
angivet en sarskilt lejebetaling for det udendgrs areal. For begge lejemal
havde K A/S vurderet, at der var tale om lokaleleje, som var forhgjet
pga. de tilhgrende udendgrs arealer. Det ene lejemal faldt med det meget
store udendgrs areal naturligvis 1 gjnene, men 1 princippet svarede det til,
at den, der lejede kontorlokaler, uden sarskilt betaling fik adgang til et
antal parkeringspladser eller et haveanleg. K var bl.a. af den opfattelse,
at Finanstilsynet havde behandlet de to lejemal pa ejendommen
forskelligt ved vardiansattelsen.

K A/S' brev vedlegges som bilag 3.

Finanstilsynet sendte en endelig rapport vedrgrende verdiansattelser til
K A/S den 25. oktober 2004. Finanstilsynet gentog, at 'merlejen' alene
kunne tilskrives ejendommens store parkeringsareal, og fandt pa den
baggrund, at vaerdiansattelsen ikke overholdt rammerne i bekendtggrelse
om realkreditinstitutters vaerdiansattelse og laneudmaling.

Finanstilsynet fortolkede - som meddelt K 1 2002 - bekendtggrelsen
saledes, at medtagelsen af verdien af grundarealer udtgmmende var
reguleret i § 9, stk. 4, hvorefter resultatet af en rentabilitetsberegning
kunne tillegges vardi af et grundstykke, hvis grundstykket kunne
fraselges ejendommen. I samme forbindelse havde Finanstilsynet
fortolket bekendtggrelsens § 8, stk. 1, saledes, at den bruttoleje, der blev
ansat til brug for rentabilitetsberegningen, alene omfattede lokaler. Der
ville saledes ikke i en rentabilitetsberegning kunne indga en grundleje,
hverken direkte eller indirekte.

Finanstilsynet var af den opfattelse, at den merleje, som kunne indga i en
rentabilitetsberegning efter § 9, stk. 2, svarende til § 8, stk. 2, alene
kunne vedrgre leje af lokaler og ikke af grundarealer. Som det fremgik af
Ks egen veardiansettelse, var markedslejen af de pageldende lokaler
vasentligt lavere end den leje, som fulgte af den samlede lejebetaling
efter lejekontrakten. Under hensyn til ejendommens karakter fandt
Finanstilsynet, der var tale om, at den vasentligt hgjere leje skyldtes
parkeringsarealet, hvorfor verdiansattelsen skulle korrigeres herfor.

Finanstilsynet lagde herefter en verdiansettelse pa kr. 13.660.000 til
grund og pabgd med hjemmel i § 34, stk. 1 og 3, i lov om realkreditlan
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og realkreditobligationer m.v. K A/S inden den 1. januar 2005 at
nedbringe realkreditlanet eller pa anden made sikre, at lanene var ydet
inden for de i loven fastsatte lanegranser.

Kopi af den endelige rapport til K A/S, hvoraf ogsa Finanstilsynets
vardiansattelse fremgar, vedlegges som bilag 4.

Den 19. november 2004 er sagen blevet paklaget til
Erhvervsanken®vnet.

Retligt grundlag

A. Lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.

Lov nr. 454 af 10. juni 2003 om realkreditlan og realkreditobligationer
m.v. bestemmer i § 5, stk. 3, nr. 2, at der inden for en lanegranse pa 60
pct. af en ejendoms vardi kan ydes realkreditlan til kontor- og
forretningsejendomme.

Efter lovens § 10, stk. 1 og stk. 2, 1. pkt., skal realkreditinstituttet
ansette en kontantvaerdi af ejendommen til brug for ldneudmaélingen.
Veardien skal ligge inden for det belgb, som en kyndig erhverver med
kendskab til pris- og markedsforholdene for den pagaldende type
ejendom ma skgnnes at ville betale for ejendommen (markedsverdi).

§ 12, stk. 1, giver hjemmel til Finanstilsynet til at fasts@tte narmere
regler om verdiansettelse. Ifplge stk. 2 kan Finanstilsynet fastsette
begraensninger i adgangen til at medregne tilbehgr som nevnti § 11, stk.
4, dvs. tilbehgr omfattet af tinglysningslovens § 37, stk. 1, og § 38.

Efter § 13, stk. 1, udmales lan saledes, at det kontante provenu ligger
inden for de i §§ 5-7 anfgrte lanegrenser. § 13, stk. 2, giver
Finanstilsynet hjemmel til at fasts@tte n@rmere regler om laneudmaling.

Ifglge § 34, stk. 1, paser Finanstilsynet overholdelsen af loven og regler
udstedt i medfgr af loven. Stk. 3 hjemler, at Finanstilsynet kan give
pabud om berigtigelse af forhold, der er i strid med bestemmelser i loven
og regler udstedt i medfgr af loven. Safremt et realkreditlan er ydet i
strid med loven eller regler udferdiget 1 medfer heraf, kan Finanstilsynet
med virkning for savel realkreditinstituttet som lantageren kraeve
nedbringelse af realkreditlanet, saledes af de navnte bestemmelser
overholdes.

B. Bekendtggrelser

Bekendtggrelse nr. 774 af 1. september 2003 om afgresning af
ejendomskategorier og indfrielse af lan ved overgang til anden
ejendomskategori bestemmer 1 § 11, at der ved kontor- og
forretningsejendomme  forstas ejendomme, der enten udlejes til
administration eller servicevirksomheder m.v., eller som anvendes af
ejeren til administration eller servicevirksomhed m.v. Som eksempel pa
dette nevnes i nr. 1 kontorarealer.
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Pa tidspunktet for Ks lanetilbud var bekendtggrelse nr. 775 af 1.
september 2003 om realkreditinstitutters verdiansettelse og lane-
udmaling geldende.

Ifglge § 5, stk. 1, skal der ved verdiansattelsen af kontor- og
forretningsejendomme  foretages en rentabilitetsberegning efter
bestemmelserne i §§ 6-8, der med tilleg og fradrag i henhold til § 9
danner maksimum for vardians®ttelsen.

Rentabilitetsberegningen foretages, jf. § 6, ved at multiplicere
ejendommens arlige nettoleje med en faktor, der afspejler markedets
afkastkrav for den pagaldende ejendomstype i omradet, ejendommens
karakter og sikkerheden for opretholdelse af nettoindtegten pa
ejendommen.

Ved nettolejen forstas i bekendtggrelsen ejendommens bruttolejeindtaegt,
jf. § 8, stk. 1-4, der tilgar udlejer, med fradrag af driftsudgifter, som
atholdes af udlejer, jf. § 7, stk. 1.

Bruttolejen for de pagaldende lokaler kan hgjest ansattes til den
bruttoleje, som de ma antages at kunne udlejes til under hensyntagen til
savel instituttets kendskab til de senest indgaede lejekontrakter for og
udbuddet af tilsvarende lokaler med hensyn til beliggenhed, art,
stgrrelse, kvalitet, udstyr og vedligeholdelsestilstand (markedslejen), jf. §
8, stk. 1.

§ 9, stk. 2, bestemmer, at safremt den faktiske leje overstiger
markedslejen efter § 8, stk. 1, og lejer ikke for egen regning har foretaget
meget store investeringer i lejemalet, og lejers uopsigelighedsperiode er
mindre end 10 ar regnet fra tilbudstidspunktet, kan nutidsverdien af
uopsigelighedsperiodens merleje tillegges
rentabilitetsberegningsresultatet, forudsat at en bedgmmelse af lejers
soliditet, merlejens stgrrelse og uopsigelighedsperiodens l&ngde ggr det
rimeligt.

Ifglge § 9, stk. 4, kan rentabilitetsberegningsresultatet tillegges en vardi
af et grundstykke, hvis der fra ejendommen kan fraselges et sadant, jf. §
21, stk. 1, og § 26.

Finanstilsynets vaerdianszttelse af ejendommen

Af hensyn til at skabe klarhed over baggrunden for Finanstilsynets
verdiansettelse af ejendommen A, X-by, vil tilsynet 1 det fglgende
redeggre naermere for sin vardiansettelse som et supplement til var-
diansettelsen, som den fremgar af bilaget til rapporten sendt til K A/S.

Ejendommen A, X-by, er en kontor- og forretningsejendom og skal
derfor vardianszttes efter §§ 5-9 1 bekendtggrelsen om real-
kreditinstitutters verdiansattelse og laneudmaling.
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Veardiansattelse af kontor- og forretningsejendomme sker generelt ved
hjzlp af en rentabilitetsberegning. Til brug herfor skal fasts@ttes en
kapitaliseringsfaktor, der afspejler markedets afkastkrav. Derudover skal
der fastszttes en nettoleje for ejendommen med udgangspunkt i en
bruttoleje.

Ejendommen har to lejemal, det ene med B og det andet med C. For
begge lejemals vedkommende er der tale om kontrakter, hvor alene den
samlede lejebetaling angives. Lejekontrakterne angiver saledes ingen
leje for grundarealer specifikt.

K A/S har ved instituttets verdiansattelse transformeret lejebetalingen
pa de to lejemal til en leje for henholdsvis lokaler og grund.

Det er Finanstilsynets fortolkning af reglerne, jf. nedenfor, at der ikke
kan indga grundleje i verdiansattelsen efter reglerne for kontor- og
forretningsejendomme.

Til gengald giver reglerne for vardiansattelse af kontor- og forretnings-
ejendomme mulighed for under visse betingelser at medregne en merleje
ved vardiansattelsen. Da disse betingelser om lejers soliditet, merlejens
stgrrelse og uopsigelighedsperiodens l&ngde vurderes at vare opfyldt,
har Finanstilsynet taget hensyn til de forhold, der kan betinge en hgjere
verdiansettelse ved at legge en merleje til grund for det ene af
lejemalene, lejemalet med B.

Nar Finanstilsynet har valgt ikke at leegge merleje til grund for lejemalet
med C, skyldes det, at der herved ville vare tale om en oplagt omgaelse
af reglerne om grundlejer. Lejemalet med C vedrgrer ifglge
lejekontrakten 291 m2 kontorlokaler og ca. 17.060 m2 parkeringsareal,
og der er séaledes et sadant misforhold, at det er klart, at lejebetalingen
primeart er baseret pa leje af parkeringsarealerne. Som et alternativ har
Finanstilsynet, jf. § 9, stk. 4, i bekendtggrelse om realkreditinstitutters
vaerdiansattelse og laneudmaling, tillagt vaerdien af et areal pa ca. 7.000
m2, som, ifglge K A/S' vurderingsrapport, vil kunne udstykkes.
Finanstilsynet er enig med instituttet i, at verdien af dette areal kan
ansattes til kr. 1.000.000.

Som anfgrt i K A/S' skrivelse til anken@vnet er der en forskel i
Finanstilsynets verdiansattelse ved hgringen og ved den endelige
rapport pa kr. 410.000. Forskellen skyldes, at Finanstilsynet ved en fejl
ikke havde medregnet forrentning af depositum ved den fgrste
vardiansettelse.

Finanstilsynets fortolkning af regelgrundlaget

Efter Finanstilsynets praksis kan der ikke indga en leje af et grundareal i
vaerdians@ttelsen efter reglerne for kontor- og forretningsejendomme i
§§ 5-9 1 bekendtggrelse om realkreditinstitutters vardians@ttelse og
laneudmaling.
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I § 6, hvor rentabilitetsberegningen for kontor- og forretningsejendomme
defineres overordnet, henvises der i1 forbindelse med ejendommens
nettoleje til §§ 7 og 8. I § 7, stk. 1, hvor ejendommens nettoleje
defineres, henvises vedrgrende ejendommens bruttolejeindtegt til § 8,
stk. 1-4. Finanstilsynet finder saledes ikke, at der ved beregningen af
ejendommens arlige nettoleje kan indga yderligere bruttoleje, end den,
der omfattes af § 8, stk. 1-4. Den bruttoleje, som omtales § 8, stk. 1-3, er
'bruttolejen for de pageldende lokaler’ og 'lokalernes markedsleje'.

Eventuel medtagelse af verdien af grundarealer er efter Finanstilsynets
opfattelse udtgmmende reguleret i § 9, stk. 4, i bekendtggrelse om
realkreditinstitutters verdiansattelse og laneudmaling, hvorefter der i
vardiansattelsen kan indga vardien af grundstykker, der kan frastykkes
ejendommen. Der kan saledes efter tilsynets opfattelse ikke indregnes
grundleje ved vardiansattelsen af kontor- og forretningsejendomme.

Finanstilsynet finder saledes ikke, at bekendtggrelsens ordlyd
understgtter en fortolkning af bekendtggrelsen som anfert atf K A/S, li-
gesom den omstendighed, at § 9, stk. 4, indeholder en regel for
grundstykker, taler imod dette.

Finanstilsynets fortolkning af bekendtggrelse om realkreditinstitutters
verdiansattelse og laneudmaling i henseende til grundleje er tidligere
meddelt K A/S ved et brev af 18. april 2002 som opfglgning pa en
undersggelse af instituttets udlan til kontor- og forretningsejendomme i
2001. Brevet vedlegges som bilag S. Derudover er der som opfglgning
pa denne og andre undersggelser sendt et brev af 1. maj 2002 til
Realkreditradet om Finanstilsynets fortolkning af bekendtggrelsen i
denne henseende.

Kommentarer til K A/S' anbringender

At bruttoleje, jf. veerdianscettelsesbekendtgprelsens §§ 5 til 9, omfatter
alle ejendommens lejeindteegter og ikke sneevert kan begrenses til den
del af ejendommens lejeindteegt, der angar leje af lokaler.

Finanstilsynet skal henvise til tilsynets kommentarer ovenfor vedrgrende
fortolkning af regelgrundlaget.

At der ikke er hjemmel til at fortolke bruttolejebegrebet, Jf.
veerdianscettelsesbekendtggrelsens § 8, stk. 1, sdledes, at
realkreditinstituttet til brug for rentabilitetsberegningen skal foretage
opsplitning af ejendommens lejeindtceegter.

Finanstilsynet skal henvise til tilsynets kommentarer ovenfor vedrgrende
fortolkning af regelgrundlaget og det konkrete grundlag for tilsynets
afggrelse. Det fremgar i gvrigt ikke naermere, hvorpa K A/S stgtter sin
formalsfortolkning, og Finanstilsynet forstar heller ikke, hvorledes en
fortolkning 1 overensstemmelse med ordlyden skulle savne hjemmel 1
bekendtggrelsen. Finanstilsynet finder ikke, at der i dette tilfelde er



-199 -

nogen  forvaltningsretlige  principper, der taler imod en
ordlydsfortolkning, eller krever en mere 'klar' hjemmel.

At Finanstilsynets fortolkning, hvorefter grundarealer aldrig hverken di-
rekte eller indirekte kan pavirke veerdianscettelsen, er meningslgs,
medmindre en sadan opsplitning finder sted ved alle veerdianscettelser.

Finanstilsynet skal hertil bemarke, at tilsynet ikke kan genkende
indholdet af tilsynets fortolkning i det anfgrte, da tilsynet aldrig har
pastaet, at lokalelejen er uafthangig af lokalernes placering pa en konkret
grund.

Finanstilsynet har ovenfor redegjort for arsagen til, at tilsynet konkret
har lagt lokalernes markedsleje til grund 1 stedet for en merleje. Der er,
som ogsa beskrevet, tale om et meget specielt tilfaelde. Det kan oplyses,
at det ikke er Finanstilsynets praksis generelt at kr&ve en opsplitning af
lejebetaling i leje for lokaler og leje for grundarealer.

At Finanstilsynet i gvrigt anerkender, at grundarealer for sa vidt angar
visse ejendomme har pavirkning pad lejebetalingen for lokaler, og
anerkender, at grundarealer i et meget betydeligt antal sager har
indflydelse pa lejebetalingen.

Da Finanstilsynet legger til grund, at Erhvervsanken®vnets
sagsbehandling alene angar den konkrete sag, vil tilsynet undlade at
udtale sig om lejemarkedet generelt.

Vedrgrende det af instituttet anfgrte vedrgrende en afggrelse af 24. maj
2000 kan Finanstilsynet bekrefte, at det er tilsynets praksis at udvendige
parkerings- og lagerarealer ikke kan indga med en selvstandig lejevurde-
ring. Serligt gode eller darlige parkingsforhold kan imidlertid pavirke
prisen pa kontorlokaler eller forretningslokaler inden for det spand, som
lejen for tilsvarende lokaler ligger pa. I nervarende tilfelde er det
imidlertid abenlyst, at parkeringsfaciliteterne i sig selv og ikke alene
kontorlokalerne er barende i lejebetalingen.

At en fortolkning af bestemmelsen, hvorefter veerdien af visse arealer kan
indgad i veerdianscettelsen og andre ikke kan, er uden hjemmel.

Der henvises til det ovenfor anfgrte.

At Finanstilsynets fortolkning er i direkte modstrid med ordlyden af
veerdianscettelsesbekendtgorelsens § 1, stk. 2, 3. pkt.

§ 1, stk. 2, 3. pkt, i bekendtggrelse om realkreditinstitutters
vaerdiansettelse og laneudmaling er en generel bestemmelse. Den
nermere 'teknik' bag vardianszttelsen for de enkelte ejendomstyper
fastsettes under de enkelte afsnit i bekendtggrelsens kapitel 1, se
eksempelvis § 16 og § 18, stk. 2. Det er i @vrigt Finanstilsynets
opfattelse, at sigtet med § 1, stk. 2, 3. pkt., er at udelukke medregningen
af erhvervstilbehgr, jf. tinglysningslovens § 37, stk. 1.
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At Finanstilsynets fortolkning er i direkte modstrid med ordlyden af
veerdianscettelsesbekendtgprelsens § 35.

§ 35 indgar i kapitel 4 om besigtigelse og sagsdokumentation.
Bestemmelsens funktion er at sikre, at der generelt ved vardiansattelser
foreligger de forngdne oplysninger om ejendommen. Finanstilsynet star
derfor helt uforstaende over for K A/S' synspunkt i den henseende.

At en fortolkning, hvorefter veerdien af visse grundarealer ikke kan
medtages ved veerdianscettelsen, ikke er i overensstemmelse med
realkreditlovgivningens formal og intention.

Finanstilsynet finder ikke, at tilsynets fortolkning af bekendtggrelsen for-
hindrer, at verdien af grundarealer kan indga i verdiansattelsen. Dette
skal ~ blot ske efter den i  bekendtggrelsen  fastsatte
vardians@ttelsesteknik. For kontor- og forretningsejendomme kan dette
som navnt ske ved at tillegge vurderingen en pris for arealer, der kan
frastykkes ejendommen. Realkreditinstitutter kan alternativt velge at
vardiansette kontor- og forretningsejendomme ud fra vardien af det
samlede grundareal alene, hvilket 1 visse tilfelde vil give en hgjere
vardiansettelse.

§ 12, stk. 1, i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.
overlader til Finanstilsynet at fasts@tte n@rmere regler om
vardiansattelsen. Bade for og efter lovens vedtagelse har der veret tale
om omfattende regler. Undertiden foreskrives der
vardiansattelsesmetoder, som kan forefindes anderledes i markedet. Der
er imidlertid behov for ensartede verdiansettelsesregler pa
realkreditomradet, hvis bl.a. overbelaning og konkurrenceforvridning
mellem realkreditinstitutterne skal undgas. En henvisning til begrebet
'markedsverdi' alene giver saledes ikke noget serligt vejledende
grundlag. Serlig 1 relation til markedets kapitalisering af grundlejer kan
det bemarkes, at dette i hgjere grad end for lokalelejer vil vare betinget
af, om der konkret findes en lejer pa ejendommen eller ej. Herved bliver
grundlejer et udtryk for kapitalisering baseret pa kreditveerdighed hos en
lejer.

Vedrgrende § 11, stk. 4, i lov om realkreditlan og realkreditobligationer
m.v. er funktionen af denne bestemmelse at give hjemmel til, at
erhvervstilbehgr og bygningstilbehgr generelt kan indga i
belaningsgrundlaget. I bemarkningerne til § 11 i L 177 fremsat den 12.
marts 2003 hedder det indledningsvis, at bestemmelsen fastsetter de
krav, der stilles til lantagers adkomst til den pantsatte ejendom, og
regulerer realkreditinstitutternes belaning af tilbehgr til fast ejendom. At
§ 11, stk. 4, omhandler tilbehgr, fremgar ogsa af bemarkningerne til stk.
4.

At bekendtggrelsen med den af tilsynet anforte fortolkning ikke har
hjemmel i realkreditloven.
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Som navnt ovenfor er Finanstilsynet ikke enig i, at vardien af
grundarealer ikke kan indga i verdiansettelsen efter bekendtggrelsen og
tilsynets fortolkning heraf.

Vedrgrende hjemlen i § 12, stk. 2, i lov om realkreditlan og
realkreditobligationer m.v. for Finanstilsynet til at begrense afgangen til
at medregne tilbehgr som navnt i § 11, stk. 4, dvs. erhvervs- og
bygningstilbehgr, er denne hjemmel en ngdvendig pracisering i forhold
til tidligere lovgivning. Arsagen er, at visse typer af tilbehgr, bade for og
efter lovens vedtagelse, helt er undtaget fra en belaningsadgang i
modsatning til, hvad der ellers kunne udledes af § 11, stk. 4. Dette er
imidlertid som beskrevet ikke tilfeldet for grundarealer.

At veerdianscettelsesbekendtgprelsens § 9, stk. 4, ikke udtpmmende
regulerer, hvorledes der skal forholdes med veerdianscettelse af
grundarealer.

Der henvises til det ovenfor anfgrte.

2

K A/S har i skrivelse af 10. marts 2005 yderligere anfgrt:

2

Til brug for vardiansazttelse af ejendommen skal der fastsettes en
lejeindtaegt.

Det principielle spgrgsmal er, om der ved fastsattelse af ejendommens
lejeindtegter jf. ejendomskategoribekendtggrelsens § 6 til § 8 alene kan
medga indtegter, der i snaever forstand kan fgres tilbage til leje for
lokaler, eller hvorvidt ejendommens samlede lejeindtaegter (herunder
leje der ma tilskrives udenomsarealer m.v.) kan medga.

Ejendomskategoribekendtggrelsens § 8, stk. 1, har fglgende ordlyd:

”Bruttolejen for de pdgeeldende lokaler kan hgjst anscettes til den
bruttoleje, som de ma antages at kunne udlejes til under hensyntagen til
savel instituttets kendskab til de senest indgdede lejekontrakter for og
udbuddet af tilsvarende lokaler med hensyn til beliggenhed, art,
stgrrelse, kvalitet, udstyr og vedligeholdelsesstand (markedslejen).
Safremt der i lokalomradet ikke findes sammenlignelige ejendomme, med
nyere lejeudbud, anscettes markedslejen under hensyntagen til
markedslejeniveauet for tilsvarende lokaler i tilsvarende lokalomrader” .

Ankesagen angar to helt centrale problemstillinger vedrgrende
forstaelsen af denne bestemmelse:

1) Hvilken del af ejendommens lejeindtaegter kan indga i bruttolejen
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Det er Ks opfattelse, at det er ejendommens samlede lejeindtegter, der
skal indga i bruttolejen under forudsatning af, at der er tale om indteg-
ter, der med stor sandsynlighed ogsa vil kunne erholdes ogsa hos evt.
kommende lejere, og som sadan pavirker den pris en investor vil betale
for ejendommen.

2) Er der hjemmel til at diskvalificere anden leje end lokaleleje i
sneever forstand

Det er Ks opfattelse, at loven fastsatter, at den samlede verdi af den
faste ejendom skal kunne indga i laneudmalingsgrundlaget og dermed
vere genstand for belaning. Safremt der er visse dele af den faste
ejendom, der generelt ikke skal indga i laneudmalingsgrundlaget, kreever
en sadan undtagelse fra hovedreglen en klar lovhjemmel.

---000---

Ad 1.

Vedr.: Ordlydsfortolkning

Finanstilsynet finder ikke, at bekendtggrelsens ordlyd understgtter en
fortolkning ... som anfgrt af K.

Det bestrides imidlertid, at bestemmelsen skal fortolkes ud fra en
ordlydsfortolkning.

I forbindelse med bestemmelsens koncipering og tidligere praksis har det
ganske abenbart ikke veret hensigten, at alene indtegter, der kan
tilskrives lokaleleje, skulle indga i bruttolejen. Det har tvertimod varet
hensigten at ejendommens samlede lejeindtegter skal medregnes.

Der henvises i den forbindelse til den af Finanstilsynet udarbejdede
”Vejledning til bekendtggrelse om realkreditinstitutters verdiansattelse
og laneudmaling” af april 1998.

Det fremgar af kommentaren til § 7:

"I nettolejen kan andre lejeindteegter end leje af bygninger/lokaler (med
tilhgrende grundareal) indga - eksempelvis scerskilte indtegter fra udleje
af facader til skiltning eller scerskilt lejeindteegt pd udleje af grundareal

Nar det derfor i Finanstilsynets indleg ... anfgres, at: “Efter
Finanstilsynets praksis kan der ikke indga leje af et grundareal i
vaerdiansettelsen ...”, bgr det for fuldstendighedens skyld tilfgjes, at
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dette er en ganske ny praksis, at denne praksis aldrig har varet prgvet,
samt at praksis hidtil har varet, at alle ejendommens lejeindtegter kan
medga i bruttolejen.

Vedr.: Bestemmelsens henvisning til begrebet ’lokaleleje”

Bestemmelsens henvisning til begrebet “lokaleleje”, er ikke udtryk for,
at ejendommens samlede indtegter ikke skal indga i bruttolejen.
Henvisningen ma antages at vere indsat med henblik pa sammenlignings
lejemal - altsa “tilsvarende lokaler”.

Bestemmelsens hensigt ma saledes vere at angive, at markedslejen
hgjest ma ansattes til den leje, der kan opnas for tilsvarende lokaler
“med hensyn til beliggenhed, art, stgrrelse, kvalitet, udstyr og
vedligeholdelsesstand”’ (citat fra § 8, stk. 1.)

Instituttet kan saledes ikke fastsatte en hgj kvadratmeter lokaleleje pa en
ejendom uden udenomsarealer pa baggrund af en sammenligning af en
kvadratmeter lokaleleje pa en ejendom, hvor lejeindtagten er pavirket af
store udenomsarealer.

Bestemmelsen skal saledes forhindre at den indirekte pavirkning, som
udenomsarealer - eller andre forhold kan have pa lejefastsattelsen, far
afsmittende virkning ved fastsattelse af markedslejen pa baggrund af
sammenligningslejemal.

Nar bestemmelsen henviser til lokaleleje, er dette med henblik pa korrekt
anvendelse af sammenligningslejemal, og ikke et udtryk for at ejendom-
mens udenomsarealer ikke kan medregnes ved vaerdiansattelsen.

Vedr.: Indirekte medtagelse af grundleje i laneudmalingsgrundlaget

Finanstilsynets  anerkender, at grundleje indirekte  pavirker
laneudmalingsgrundlaget. Finanstilsynet udtaler ...:

... tilsynet har aldrig pastaet, at lokalelejen er uathangig af lokalernes
placering pa en konkret grund”.

0g ...
”Serligt gode parkeringsforhold kan imidlertid pavirke prisen for

kontorlokaler og forretningslokaler inden for det spa&nd, som lejen for
tilsvarende lokaler ligger pa ...”

Det synes saledes at veare tilsynets opfattelse, at udenomsarealer i visse
situationer kan medtages - sarligt, hvis de ikke er serligt omfangsrige,
hvorimod stgrre arealer ikke vil kunne medtages.

Dette er imidlertid ganske uden hjemmel at skelne mellem serligt store
udenomsarealer og sedvanlige udenomsarealer.
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Ad 2.

Det er Ks opfattelse, at en fortolkning af vardiansettelsesbekendtgg-
relsen, hvorefter grundarealer generelt afskares for at ggres til genstand
for realkreditbelaning, ikke er i overensstemmelse med lov om
realkreditlan og realkreditobligationer m. v.

Det er korrekt, som anfgrt af Finanstilsynet ..., at ’§ 12, stk. 1, i lov om
realkreditlan og realkreditobligationer —m.v. overlader det til
Finanstilsynet at fastscette ncermere regler for verdianscettelsen.” Denne
regels@etning er imidlertid ikke fuldstendig ubundet, men skal ske i
overensstemmelse med lovens ordlyd og intention.

Grundprincippet ved realkredit er, at hele den faste ejendom, det vil sige
jord og bygninger, kan ggres til genstand for belaning. § 12, stk. 2 giver
ikke Finanstilsynet adgang til generelt at afskere belaning af
grundverdier ved kontor- og forretningsejendomme.

En ganske klar lovhjemmel, der angiver hvilke aktivgrupper, der kan
danne grundlag for belaning kan ikke begraenses fundamentalt ved
anvendelse af en sn@ver ordlydsfortolkning af en bekendtggrelse.

Det fremgar da ogsa, at i de tilfaelde, hvor princippet brydes, og serlige
aktivgrupper ikke skal indga i belaningsgrundlaget, er der anfgrt en
direkte hjemmel som eksempelvisi § 12, stk. 1, jf. § 11, stk. 4.

Det fremgar da ogsa af Finanstilsynets skrivelse side ...:

"Vedrpgrende hjemlen i § 12, stk. 2, i lov om realkreditlain og
realkreditobligationer m.v. for Finanstilsynet til at begrense adgangen
til at medregne tilbehgr som neevnt i § 11, stk. 4, dvs. erhvervs- og
bygningstilbehgr, er denne hjemmel en ngdvendig preecisering i forhold
til tidligere lovgivning. Arsagen er, at visse typer af tilbehor, bdde for og
efter lovens vedtagelse, helt er undtaget fra en belaningsadgang i
modscetning til, hvad der ellers kunne udledes af § 11, stk. 4. Dette er
imidlertid ikke tilfeeldet for grundarealer”.

Heraf ma fglge, at nar Finanstilsynet gnsker at begranse institutternes
adgang til at medtage grundarealer ved vaerdiansattelsen, ma dette kraeve
en serskilt hjemmel - ganske som for erhvervs- og bygningstilbehgr.

En sadan hjemmel findes ikke, idet i gvrigt bemarkes, at der hverken
ved den nugazldende - eller tidligere geldende realkreditlovgivning har
veret grundarealer, der helt eller delvist er undtaget fra
realkreditbelaning.

Konsekvensen heraf er, at bekendtggrelsen ma fortolkes i
overensstemmelse med lovgivningens intention, hvorfor der ikke er
beleg for generelt at afskare realkreditbelaning af verdien af grunden
ved kontor- og forretningsejendomme.

2
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Finanstilsynet har i skrivelse af 18. april 2005 yderligere bemarket:

” Regelgrundlaget

a. Fortolkning af bekendtggrelsen om realkreditinstitutters
vaerdiansattelse og laneudmaling

K A/S bestrider, at bekendtggrelsen skal fortolkes ud fra sin ordlyd, og
anfgrer i stedet, at der skal anvendes en formalsfortolkning. I denne
formalsfortolkning vil K A/S inddrage hensigten i forbindelse med
bekendtggrelsens koncipering.

Finanstilsynet kan ikke tilslutte sig denne fortolkningsmetodes
anvendelse pa en forvaltningsakt i form af en bekendtggrelse. Der er tale
om en metode, som kan benyttes ved fortolkning af en lovbestemmelse.
Finanstilsynet finder i stedet, at fortolkningen af bekendtggrelsen ma
baseres pa en sproglig forstaelse, sammenholdt med eventuelle
fortolkningsbidrag fra lovgrundlaget og fortolkningsprincipper i
forvaltningsretten. Finanstilsynets bekendtggrelse er dog samtidig
underlagt et legalitetsprincip, jf. spgrgsmalet om lovhjemmel nedenfor.

Det er saledes efter Finanstilsynets opfattelse uden betydning for selve
fortolkningen af bekendtggrelsen, hvorledes eksempelvis vejledninger
aktuelt eller tidligere har veret udformet. Vejledningerne tjener alene til
orientering om Finanstilsynets praksis pa omradet.

Det bemarkes dog samtidig, at Finanstilsynet undrer sig over K A/S'
manglende indsigt 1 Finanstilsynets aktuelle praksis vedrgrende
indregning af leje fra grundarealer ved verdiansattelse af kontor- og
forretningsejendomme. Selv om det tidligere som bilag 5 fremlagte brev
fra Finanstilsynet til K A/S konkret var foranlediget af instituttets
vardians@ttelse af tankanleg, finder Finanstilsynet, at det klart af dette
brev og af det tidligere omtalte brev til Realkreditradet af 1. maj 2002
fremgar, under hvilke forhold verdien af grundarealer efter tilsynets
opfattelse kan medga i en veardianszttelse af kontor- og
forretningsejendomme.  Endvidere fremgar det af brevet til
Realkreditradet, at realkreditinstitutterne skal se bort fra den tidligere
udstedte vejledning pa dette punkt, og Finanstilsynet beder i brevet
Realkreditradet om at videreformidle dette til institutterne. Det er derfor
overraskende for Finanstilsynet, at K A/S ikke har forstaet brevets
indhold i overensstemmelse hermed, serligt fordi den tilbagemelding,
Finanstilsynet modtog fra Realkreditradet, viste, at
brancheorganisationen havde forstaet indholdet.

Nar Finanstilsynet ikke valgte at @&ndre bekendtggrelsen i 2002, var
arsagen, at ordlyden fandtes at veere dekkende for tilsynets praksis som
oplyst over for K A/S og instituttets brancheorganisation.

Vedrgrende de narmere argumenter for Finanstilsynets fortolkning af
bekendtggrelsen skal tilsynet henvise til Finanstilsynets brev af 3. januar
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2005. Her skal Finanstilsynet blot gentage, at der ikke kan indga
yderligere bruttoleje i beregningen af en ejendoms arlige nettoleje end
den, der fglger af § 8, stk. 1-4, i bekendtggrelse om realkreditinstitutters
vaerdiansaettelse og laneudmaling. Der er ingen indikation i
bestemmelsen pa, at grundleje kan indga heri. Dertil kommer, at
medregning af vaerdien af grundarealer er reguleret 1 § 9, stk. 4, og at
denne bestemmelse sammenholdt med § 8, stk. 1, ma forstdas som
udtgmmende.

Foranlediget af K A/S' brev af 10. marts 2005 skal Finanstilsynet
understrege, at vaerdien af grundarealer efter tilsynets opfattelse ikke kan
medtages 1 rentabilitetsberegningen andet end under § 9, stk. 4, uanset
om de er serligt store eller sedvanlige.

b. Fortolkning af lovgrundlaget

Finanstilsynets udstedelse af regler om verdiansettelse efter
legalitetsprincippet ma ikke stride mod lovgivningen og skal have
hjemmel.

Hjemlen til at udstede regler om vardiansettelse er ganske klar og uden
nermere afgrensninger. Finanstilsynets udstedelse af regler begranses
herefter af lovgrundlaget i @vrigt, hvorefter bl.a. grundarealer kan
belanes.

Finanstilsynet har tidligere anfgrt, at tilsynet ikke er enig 1, at
bekendtggrelsen forhindrer belaning af grundarealer, men at sadanne i
forbindelse med kontor- og forretningsejendomme er underlagt en
nermere angivet metode for veardiansattelsen. Ogsa her skal
Finanstilsynet henvise til det tidligere brev til anken@vnet.

Vardiansaettelsen

Finanstilsynet har noteret sig, at K A/S er af den opfattelse, at det ikke er
muligt at genudleje ejendommen A, X-by, til den faktiske leje, der
betales. Det fremgar samtidig, at den samlede arlige merleje (dvs.
forskellen mellem den faktiske leje og markedslejen) udger kr.
1.090.550, mod en samlet markedsleje pa kr. 1.069.450.

Det ma saledes konstateres, at K A/S i den konkrete sag paberdber sig
retten til ved vaerdians&ttelse af ejendomme at indregne en kapitaliseret
merleje baseret pa en kreditvurdering af lejerne og ikke retten til at
indregne markedsleje af grundarealer. Dette ggr for sa vidt instituttets
bemarkninger vedrgrende lovgrundlaget irrelevante.

Derudover skal Finanstilsynet anfgre, at tilsynet under hensyn til de af
instituttet ansatte markedslejeniveauer ikke finder, at det vil vaere muligt
at indregne en verdi af merleje 1 uopsigelighedsperioden, jf. § 9, stk. 2, 1
bekendtggrelse = om  realkreditinstitutters ~ verdiansattelse  og
laneudmaling. Det er en betingelse herfor, at en bedgmmelse af lejers
soliditet, merlejens stgrrelse og uopsigelighedsperiodens l&ngde ggr det
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rimeligt. Der er i dette tilfeelde et betydeligt misforhold, som ikke taler
herfor.

Vedrgrende spgrgsmalet om mulig frastykning af et grundareal har
Finanstilsynet lagt Ks oplysninger om en vardi pa 1 mio. kr. til grund,
men skal bekrafte, at instituttet har mulighed for at medregne verdien af
et stgrre areal, hvis et sadant kan frastykkes. Instituttets nye oplysninger
kunne tyde herpa, men Finanstilsynet mangler en nermere redeggrelse
fra instituttet for at kunne tage stilling til stgrrelsen af et sadant tilleg.

Finanstilsynet finder modsat K A/S, at det er uden relevans for
vardiansattelsen at se pa ejendommens opfgrelses-omkostninger.

Konklusion

Pa baggrund af det ovenstdende fastholder Finanstilsynet sin afggrelse,
idet tilsynet dog skal bekrefte, at K A/S kan indregne vardien af et
areal, der kan frastykkes. Vardien af dette areal kan eventuelt vare
stgrre end det, der er lagt til grund i Finanstilsynet afggrelse, idet
Finanstilsynet dog til bedgmmelse heraf savner en nermere redeggrelse
for de faktuelle forhold fra instituttet.

2

K A/S har i skrivelse af 17. maj 2005 fremsat supplerende bemarkninger til
sagen, ligesom Finanstilsynet i skrivelse af 26. maj 2005 er fremkommet med

sadanne.

Ankenaevnet udtaler:

Efter lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 5, stk. 3, nr. 2, (tidl.
realkreditlovens § 26, stk. 2, nr. 2) kan der inden for en lanegraense pa 60% af
ejendommens verdi ydes lan til kontor- og forretningsejendomme. Efter lovens §
10 (tidl. realkreditlovens § 41) skal realkreditinstituttet ansatte en kontantvardi af
ejendommen til brug for laneudmalingen, og verdien skal ligge inden for det
belgb, som en kyndig erhverver med kendskab til pris- og markedsforholdene for
den pageldende type ejendom ma skgnnes at ville betale for ejendommen
(markedsverdi). Forhold, der betinger en sarlig hgj pris, ma ikke indgd i
vardiansettelsen, ligesom realkreditinstituttet ved vardiansttelsen skal tage
hensyn til eventuel risiko for @ndringer i markeds- eller strukturforhold. Af
lovens § 11, stk. 4, (tidl. realkreditlovens § 42, stk. 4) fremgar, at grund og

bygninger medtages ved vardiansattelsen af ejendommen. I lovens § 10, stk. 4,
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er specificeret nogle narmere angivne ejendomme, for hvilke realkreditin-
stitutterne kan anvende andre vardianszttelsesmetoder end markedsvardi, og
ifglge lovens § 12, stk. 3, kan Finanstilsynet fastsette regler om adgang til at fra-
vige markedsverdiprincippet ved belaning af ejendomme ejet af offentlig

myndighed og ved udlan mod fuld offentlig garanti.

I medfor af lovens § 12, stk. 1, og § 13, stk. 2, (tidl. realkreditlovens § 43 og § 44)
har Finanstilsynet fastsat narmere regler om realkreditinstitutternes
verdiansettelse og laneudmaling. Af bekendtggrelse om realkreditinstitutters
vardiansattelse og laneudmaling (nr. 1148 af 5. december 2005, tidl. blandt andet
nr. 775 af 1. september 2003) fremgér blandt andet:

” Kapitel 1
Generelle bestemmelser om vardiansattelse
§1....
Stk. 2. Verdiansattelsen sker pa grundlag af panterettens omfang, ...
Endvidere kan ved vardians@ttelsen af  kontor- og

forretningsejendomme samt fritidshuse til udleje alene grund, bygninger
og bygningstilbehgr indga i belaningsgrundlaget, ...

Veardiansattelse af kontor- og forretningsejendomme

§ 5. Ved veardiansattelsen af kontor- og forretningsejendomme skal
der foretages en rentabilitetsberegning efter §§ 6-8, der med tilleg og
fradrag 1 henhold til § 9 danner maksimum for verdians&ttelsen.

§ 6. Rentabilitetsberegningen foretages ved at multiplicere
ejendommens arlige nettoleje inkl. tilleg, jf. §§ 7 og 8, med en faktor,
der afspejler markedets afkastkrav for den pageldende ejendomstype i
omradet, ejendommens karakter og sikkerheden for opretholdelse af
nettoindtegten pa ejendommen.

§ 7. Ved nettolejen forstas i denne bekendtggrelse ejendommens
bruttolejeindtegt, jf. § 8, stk. 1-4, der tilgar udlejer, med fradrag af
driftsudgifter, som afholdes af udlejer.

§ 8. Bruttolejen for de pageldende lokaler kan hgjst ansettes til den
bruttoleje, som de ma antages at kunne udlejes til under hensyntagen til
savel instituttets kendskab til de senest indgaede lejekontrakter for og
udbuddet af tilsvarende lokaler med hensyn til beliggenhed, art,
stgrrelse, kvalitet, udstyr og vedligeholdelsestilstand (markedslejen). ...
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§0....

Stk. 2. Safremt den faktiske leje overstiger markedslejen efter § 8, stk.
1, og lejer ikke for egen regning har foretaget meget store investeringer i
lejemalet, og lejers uopsigelighedsperiode er mindre end 10 ar regnet fra
tilbudstidspunktet, kan nutidsverdien af uopsigelighedsperiodens
merleje tillegges rentabilitetsberegningsresultatet, forudsat at en
bedgmmelse af lejers  soliditet, merlejens  stgrrelse  og
uopsigelighedsperiodens lengde ggr det rimeligt. ...

Stk. 4. Safremt der fra ejendommen kan frasazlges et grundstykke, kan
rentabilitetsberegningsresultatet tillegges en verdi heraf, jf. § 22, stk. 1
og § 27 [tidl. § 21, stk. 1, og § 26].

Kapitel 4
Besigtigelse og sagsdokumentation

§ 36 [tidl. § 35]. Veardiansettelsen foretages pa grundlag af
oplysninger om ejendommens grundareal, bygninger, tilbehgr,
rettigheder og  forpligtelser, herunder bebyggelsesregulerende
bestemmelser. Der skal endvidere foreligge oplysning om ejendommens
seneste offentliggjorte ejendomsverdi samt forngdne oplysninger til
bedgmmelse af ejendommens forretningsmuligheder m.v., herunder
lejekontrakter, lejelister eller lignende samt andre forhold, der pavirker
ejendommens verdi. ...”

Af ”Vejledning til bekendtggrelse om realkreditinstitutters vaerdiansattelse og

laneudmaling” udgivet af Finanstilsynet i april 1998 fremgar blandt andet:

”§ 7 og vejledning til § 7

I nettolejen kan andre lejeindtegter end leje af bygninger/lokaler (med
tilhgrende grundareal) indga — eksempelvis serskilte indtegter fra udleje
af facader til skiltning eller serskilt lejeindtegt pa udleje af grundareal.
Forudsatningen herfor er, at de pageldende lejeindtegter med stor
sandsynlighed vil kunne erholdes ogsa hos andre, eller lejebetalingen er
sikret som nevnt i § 8, stk. 2. Er der saledes eksempelvis tale om, at
grundlejen oppebares hos en nabo, hvis virksomhed har behov for at
kunne benytte arealet, vil lejen ikke kunne kapitaliseres — medmindre
lejebetalingen er sikret i mindst 10 ar (og lejeren er solid), da det ikke ma
legges til grund, at behovet for leje af arealet vil vare uforandret. (Er
den sikre periode mindre end 10 ar, vil nutidsverdien af lejebetalingen
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under  foruds@tning af lejers  soliditet  kunne  tillegges
rentabilitetsberegningsresultatet).

§ 8 og vejledning til § 8

Ved fastleggelsen af ejendommens markedsleje foretages en opsplitning
af ejendommen, saledes at der for hver lokaletype (kontor, butik,
lager/arkiv m.v.) og for hver lokaletype med forskellig lejevaerdi
(eksempelvis pa grund af forskelle i udstyr eller beliggenhed i tagetage
eller kelder) fasts@ttes en markedsleje pr. m®. Det bemzrkes herved, at
der ofte vil veere eksempler pa, at visse af ejendommens arealer ikke har
selvstendig lejevaerdi. Eksempelvis skal nevnes forbindelsestunneler/-
glasgange og tagterrasser. Befaestede arealer og P-pladser vil ligeledes
ofte alene vere en forudsatning for den lejeveaerdi, der sattes pa
lokalerne.

§ 9 og vejledning til § 9

Med hensyn til tilleg for frasalgsverdien af grundstykker skal det
preciseres, at merbebyggelsesmuligheder ikke generelt kan tillegges
verdi ved anseattelse af belaningsgrundlaget, medmindre der er tale om
et grundstykke, der kan udstykkes og fraselges.

Det forhold, at en ejendom kan udvides og derved er mere fleksibel for
en bruger eller med hensyn til fastholdelse/tiltrekning af lejere, er sa
vanskeligt at satte pris pa, at der ikke kan medtages en verdi af
merbebyggelsesmuligheden, safremt der ikke er tale om et grundstykke,
der kan fraszlges. Hertil kommer, at det typisk alene er i omrader med
forholdsvist hgjt markedslejeniveau, at omkostningsniveauet vil kunne
give en nettoleje pa tilbygningen, der overstiger forrentningen af
byggeudgifterne.

Frasalgsmuligheden beror iser pa de bebyggelsesregulerende
bestemmelser og de eksisterende bygningers stgrrelse og placering pa
grunden.

I det omfang, der under hensyntagen til de for grundstykket gaeldende
forhold og sanmenlignelige grundsalg i omradet kan fasts@ttes en
salgsveerdi, kan denne kun kunne belanes med 40%, jf. § 22.”
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Af bekendtggrelse nr. 774 af 1. september 2003 om afgrensning af
ejendomskategorier og indfrielse af lan ved overgang til anden ejendomskategori

fremgar blandt andet:

”Kontor- og forretningsejendomme

§ 11. Ved kontor- og forretningsejendomme, jf. realkreditlovens § 26,
stk. 2, nr. 2, forstas ejendomme, der enten udlejes til administration eller
servicevirksomheder m.v., eller som anvendes af ejeren til administration
eller servicevirksomhed m.v. Herunder kan n&vnes:

1) Kontorarealer, medmindre de er en integreret del af en ejendom til
industri- eller handverksmessige formal og betjener denne eller har
en sadan indretning, at de ikke er almindeligt anvendelige, jf. § 9,
stk. 2.

§14. ...

Stk. 3. Grundarealer med bygninger kan belanes efter reglerne for den
ejendomskategori, bygningerne tilhgrer, safremt grundarealets veerdi
ansettes uden byggeretsvaerdi. Safremt der ansattes en byggeretsvardi,
jf. § 26 1 Finanstilsynets bekendtggrelse om realkreditinstitutters
vaerdiansattelse og laneudmaling, skal verdiansattelse og laneudmaling
ske serskilt for henholdsvis grunden, som byggeretsvaerdien vedrgrer, og
bygningerne med det resterende areal.”

Det folger saledes af lov om realkreditlan og realkreditobligationer § 10 (tidl.
realkreditlovens 41), at der ved vardiansattelse af ejendomme galder et generelt
markedsverdiprincip, som alene kan fraviges i de tilfelde, der er n&evnt i lovens §
10, stk. 4, og § 12, stk. 3, og at savel grund som bygninger medtages ved denne
verdiansettelse, jf. lovens § 11, stk. 4 (tidl. realkreditlovens § 42, stk. 4).
Veardiansattelse efter markedsverdiprincippet foretages for kontor- og
forretningsejendommes vedkommende pa grundlag af en rentabilitetsberegning, i
hvilken indgar ejendommens arlige nettoleje, der fremkommer ved fra ejen-
dommens bruttolejeindtegt at fradrage driftsudgifter, som atholdes af udlejer, jf.
§§ 5-7 1 Dbekendtggrelse om realkreditinstitutters veardiansattelse og
laneudmaling. I bekendtggrelsens § 8, stk. 1, angives de naermere kriterier for den
hgjeste ansettelse af bruttolejen “for de pageldende lokaler”. I overensstemmelse
med lovens § 11, stk. 4, og bekendtggrelsens §§ 5-7 er i bekendtggrelsens § 1,
stk. 2, og § 36 (tidl. § 35) anfert, at savel bygninger som grund medtages ved

vaerdiansettelsen af ejendommen, og Finanstilsynets vejledning til be-
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kendtggrelsen fra 1998 svarer hertil. Endvidere fremgar af § 14, stk. 3, i
bekendtggrelse om afgrensning af ejendomskategorier og indfrielse af lan ved
overgang til anden ejendomskategori, at grundarealer med bygninger belanes
efter reglerne for den ejendomskategori, bygningerne tilhgrer, safremt

grundarealets vardi ansattes uden byggeretsverdi.

Der er enighed om, at den af sagen omhandlede ejendom ved realkreditbelaning
henhgrer under ejendomskategorien kontor- og forretningsejendomme, og at det
omtvistede lejemal i ejendommen med C A/S vedrgrer et bygningsareal pa 291
m?, som alene mé anvendes til kontor og administration, og et parkeringsareal pa
ca. 17.000 m% som alene mé anvendes til parkering af lastvognstrailere m.v. Der

er ikke i lejekontrakten angivet s@rskilt leje for grundarealer.

Pa denne baggrund finder ankenavnet, at det ikke er i overensstemmelse med det
generelle markedsvardiprincip, som dette er kommet til udtryk i § 10 og § 11,
stk. 4, i lov om realkreditlan og realkreditobligationer med tilhgrende
lovforarbejder, om grund og bygningers medtagelse ved vardians®ttelsen af
ejendommen, safremt Finanstilsynet ved fastleggelsen af den faktiske leje for den
pageldende kontor- og forretningsejendom alene medregner den del af leje-
indtegten, som efter Finanstilsynets opfattelse kan henfgres til ejendommens lo-
kaler, idet rentabilitetsberegningen i sa fald ikke afspejler ejendommens reelle
markedsverdi. En sadan fastleggelse af den faktiske leje vil heller ikke vere i
overensstemmelse med bestemmelserne i bekendtggrelse om realkreditinstitutters
verdiansettelse og laneudmaling § 1, stk. 2, og §§ 5-7 samt Finanstilsynets
vejledning hertil fra 1998 vedrgrende bekendtggrelsens §§ 7-8. Det bemarkes, at
safremt der fra ejendommen kan frasalges et grundstykke, vil sarskilt vaerdi
heraf kunne tillegges resultatet af den foretagne rentabilitetsberegning, jf. be-

kendtggrelsens § 9, stk. 4.

Som sagen er forelagt for anken@vnet, legger anken@vnet herefter til grund, at
den faktiske leje for det omhandlede lejemal overstiger markedslejen, og at K A/S
saledes er berettiget til at tillegge rentabilitetsberegningsresultatet nutidsveerdien

af uopsigelighedsperiodens merleje som sket, jf. bekendtggrelsens 9, stk. 2.

Anken®vnet oph@ver derfor Finanstilsynets afggrelse af 25. oktober 2004.



-213 -

11) Kendelse af 22. juni 2006 (J.nr. 2005-0002559).

Pabud om berigtigelse af realkreditlan ophavet.

Lov om realkreditlin og realkreditobligationer og bekendtggrelse om

realkreditinstitutters verdiansattelse og laneudmaling.

(Susanne Nielsen, Niels Bolt Jgrgensen og Jan Uffe Rasmussen)

Ved skrivelse af 18. marts 2005 har K A/S (realkreditinstitut) klaget over, at
Finanstilsynet ved skrivelse af 21. februar 2005 har pabudt K A/S at berigtige
realkreditlanet i ejendommen A, X-by, safremt der i ejendommen matte vare lan,
der overskrider lanegreenserne i lov om realkreditlan og realkreditobligationer

m.v. malt i forhold til en verdiansattelse pa 34.450.000 kr.

Klagen har under sagens behandling varet tillagt ops&ttende virkning.

Sagens omstandigheder:
I Finanstilsynets skrivelse af 21. februar 2005 hedder det blandt andet:

“Finanstilsynet har i dagene 8.-12. november 2004 foretaget en
undersggelse hos K a/s. ...

Ved undersggelsen har tilsynet gennemgaet fglgende:

e 85 lanetilbud udvalgt ved gennemgang af instituttets lanetilbud
pa erhvervsomradet for 2. og 3. kvartal 2004. Pa bagsiden af
denne gennemgang udvalgte tilsynet 16 lanesager til besigtigelse
af pantet og n@®rmere gennemgang af vurderingen 1 perioden
november-december 2004. I 2 af de 16 sager foretog tilsynet ikke
besigtigelser, da der efter tilbuddet i stedet var ydet lan af andre
realkreditinstitutter.

Finanstilsynets forelgbige konklusioner vedrgrende undersggelsen blev
drgftet med K pa mgder den 12. november 2004 og den 10. januar 2005.

Finanstilsynet skal pa baggrund heraf fremkomme med fglgende
bemarkninger:

1. Lanetilbud
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Ud af de 14 lanesager, som Finanstilsynet har udtaget til besigtigelse og
nermere vurdering af pantet, har Finanstilsynet bemerkninger til
vaerdians@ttelsen af fglgende kontor- og forretningsejendomme:

e A X-by

Der er narmere redegjort for Finanstilsynets bemarkninger til
vardians@ttelsen af de enkelte ejendomme i de vedlagte bilag .... Felles
for alle tre verdiansattelser er, at K har indregnet en kapitalisering af
udlejning af grundarealer, herunder i to tilfeelde i relation til tankanleg.

Ifglge Finanstilsynets fortolkning af regelgrundlaget kan grundleje ikke
indga i vaerdiansattelsen af kontor- og forretningsejendomme efter §§ 5-
9 i bekendtggrelse om realkreditinstitutters verdiansattelse og
laneudmaling (verdiansattelsesbekendtggrelsen).

I § 6, hvor rentabilitetsberegningen for kontor- og forretningsejendomme
defineres overordnet, henvises der i forbindelse med ejendommens
nettoleje til §§ 7 og 8, og 1 § 7, stk. 1, hvor ejendommens nettoleje
defineres, henvises der igen vedrgrende ejendommes bruttolejeindtegt til
§ 8, stk. 1-4. Finanstilsynet finder saledes ikke, at der ved
verdiansattelsen kan indga lejeindtegt for andet end lokaler. Eventuel
medtagelse af verdien af grundarealer er efter Finanstilsynets opfattelse
udtgmmende reguleret i § 9, stk. 4, hvorefter der i vaerdians@ttelsen kan
indga verdien af grundstykker, der kan frastykkes ejendommen.

Finanstilsynet meddelte ved brev af 1. maj 2002 Realkreditradet sin
praksis vedrgrende grundleje foranlediget af en wundersggelse af
realkreditinstitutters belaning af tankstationer, hvori K ikke havde veret
inddraget. Finanstilsynet har forstaet pa K, at instituttet har veeret
opmarksomt pa denne orientering om tilsynets praksis, men alene har
opfattet brevet til Realkreditradet som vedrgrende ejendomme, der kan
karakteriseres som tankstationer, og derfor har henholdt sig til praksis
som udledt af en vejledning fra 1998 til
vardians@ttelsesbekendtggrelsen.

For s vidt angar ejendommen A, X-by, indgar der i verdiansattelsen en
kapitalisering af grundleje for et tankanleg. I relation til tankanlaeg
finder Finanstilsynet, at praksis som angivet i tilsynets brev af 1. maj
2002 til Realkreditradet er klar. Finanstilsynet pabyder derfor under
henvisning til § 34, stk. 3, i lov om realkreditlan og
realkreditobligationer m.v. en berigtigelse af realkreditlanet i
ejendommen, safremt der i ejendommen matte vere lan, der overskrider
lovens lanegrense malt i forhold til en verdiansettelse pa kr.
34.450.000.

2
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I en udtalelse af 21. april 2005 har Finanstilsynet suppleret sagsfremstillingen
med fglgende:

En af de udvalgte lanesager vedrerte ejendommen A, X-by. Instituttets
vurderingsrapport vedlegges .... Ejendommen blev den 2. december
2004 besigtiget af Finanstilsynet sammen med en repraesentant fra K
A/S. Det konstateredes, at ejendommen bestod af en stgrre
dagligvarebutik med tilhgrende kalder, et mindre solcenter og en
frisgrsalon. Endvidere var der et stgrre antal parkeringspladser samt en
benzinstander med overdaekning tilhgrende B. [ instituttets
rentabilitetsberegning indgik der en grundleje betalt af B for det areal,
hvorpa benzinanlegget var placeret. Lejemalet var uopsigeligt for B
indtil 1. december 2009.

Den 18. januar 2005 sendte Finanstilsynet en hgring til K A/S
vedrgrende undersggelsen. Finanstilsynet oplyste i den forbindelse, at
grundleje efter Finanstilsynets fortolkning af regelgrundlaget ikke kunne
indga 1 veardiansaettelsen af kontor- og forretningsejendomme.
Finanstilsynet henviste i den forbindelse til et brev af 1. maj 2002 til
Realkreditradet foranlediget af en undersggelse af realkreditinstitutters
belaning af tankstationer. Finanstilsynet havde forstaet pa K A/S, at
instituttet havde varet opmerksom pa denne orientering om tilsynets
praksis, men alene havde opfattet brevet til Realkreditradet som
vedrgrende ejendomme, der kunne karakteriseres som tankstationer, og
derfor havde henholdt sig til praksis som udledt af en vejledning fra 1998
til verdiansettelsesbekendtggrelsen. Finanstilsynet oplyste, at tilsynet
fandt praksis sa tilstreekkelig klar, at tilsynet havde til hensigt at pabyde
en berigtigelse af realkreditlianene i to ejendomme, hvor der indgik
grundleje for tankanlaeg, safremt der i ejendommene matte vaere lan, der
overskred lovens lanegraense. Vedrgrende ejendommen A, X-by, havde
Finanstilsynet ikke 1 @vrigt nogen bemarkninger til det datamateriale,
der indgik i K A/S' verdiansattelse.

K A/S svarede ved brev af 11. februar 2005 pa Finanstilsynets hgring.
K oplyste, at instituttet ikke var enig i Finanstilsynets synspunkt om, at
indtegter hidrgrende fra andet end lokaler ikke kunne indga i
vardiansettelsen. Endvidere var instituttet af den opfattelse, at forholdet
ikke var genstand for brevet af 1. maj 2002 til Realkreditradet, der meget
konkret omhandlede vardiansattelse af tankstationer, og ikke indregning
af andre indtegter generelt. K havde benyttet det regels@t, der var
beskrevet i Finanstilsynets vejledning fra 1998 om, hvilke indtagter der
kunne medtages 1 en rentabilitetsberegning. Denne vejledning var ikke
tilbagekaldt eller @ndret, bortset fra ved verdansattelse af tankstationer.
K mente derfor ikke, at Finanstilsynet kunne palegge K at berigtige et
lan, der var ydet i god tro og tillid til Finanstilsynets egen vejledning...

Finanstilsynet fremsendte ved brev af 18. februar 2005 en afggrelse
vedrgrende undersggelsen til K A/S. Med hensyn til K A/S'
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verdiansettelse af ejendommen A, X-by, gentog Finanstilsynet det
tidligere anfgrte vedrgrende regelgrundlaget. Pa baggrund heraf palagde
Finanstilsynet K A/S at berigtige realkreditlanet i ejendomme, safremt
der i ejendommen matte vere lan, der overskred lovens lanegraeense malt
i forhold til en veardiansettelse pa kr. 34.450.000. Rapporten er
fremsendt af K A/S til ankenavnet.

2

I klageskrivelsen af 18. marts 2005 har K A/S anfgrt:

... Klagen omfatter alene det pabud der ... [vedrgrer] ejendommen A,
X-by, ...

PASTANDE:

K pastar pabudet om berigtigelse opheavet.

ANBRINGENDER:
Til stgtte for pastanden gor K gaeldende, at den af K ansatte
belaningsveardi pa 40.250.000 kr. er korrekt, idet

1. Vardianszttelsen er i overensstemmelse med realkreditloven og
vaerdiansettelsesbekendtggrelsen samt Finanstilsynets vejledning og

2. Finanstilsynet ikke har hjemmel til at fastsatte regler, der bevirker, at
en ejendoms belaningsvardi bliver vasentligt lavere end ejendommens
markedsverdi.

SAGSFREMSTILLING:

Sagen drejer sig om, hvorvidt der ved vardians®ttelsen af en kontor- og
forretningsejendom kan medtages verdien af et sarskilt grundareal, der
udlejes til andre end lejere af lokaler i bygningen.

Den i sagen omhandlede ejendom, A, X-by, er matrikuleret som matr.nr.
6 V X-by Markjorder med et grundareal pa 6.482 m2.

Ejendommen er en kontor- og forretningsejendom.

Ejendommen ejes af C ApS, som er Ks lantager.

Pa ejendommen har lantager opfgrt en bygning med et bruttoetageareal
pa 3.935 m2, som for stgrstedelens vedkommende (3.675 m2) bestar af
et supermarked. I bygningen findes desuden tre andre forretninger,

nemlig en damefrisgr, et solcenter og et bageri.

Der foreligger lejekontrakter for disse fire lejemal i bygningen.
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Endvidere er der mellem lantager og B indgaet en grundlejekontrakt om
400 m2 af grundarealet. Pa dette grundareal har B opfgrt et tankanleg.
Tankanlaegget indgar ikke i veardiansattelsen, da dette ikke ejes af
lantager.

Den samlede arlige leje for alle fem lejekontrakter udggr 3.233.494 kr.
Heraf udggr 438.120 kr. den arlige leje for det neevnte grundareal pa 400
m?2.

Den faktiske leje for alle fem lejekontrakter svarer til markedslejen.

Der er mellem Finanstilsynet og K enighed om, at de anvendte lejebelgb
svarer til de aktuelle markedsverdier, hvilket ogsa galder anvendte
nggletal for drift og afkast.

Det omhandlede lejemal med B er uopsigeligt for lejeren indtil den 1.
december 2009.

Pa grundlag af en forrentningsprocent pa 7,51 har K ansat verdien af den
samlede ejendom (belaningsverdien) til 40.250.000 kr.

Finanstilsynet har tilkendegivet, at det ikke kan godkende, at lejen af det
nevnte grundareal indgar i verdiansattelsen, hvorfor den kapitaliserede
verdi af lejen, svarende til 5.800.000 kr. skal fraga, saledes at
Finanstilsynet finder, at ejendommen maksimalt kan vardiansettes til
34.450.000 kr.

K har ydet lan pa ca. 23.800.000 kr. i ejendommen svarende til ca. 59 %
af den af K ansatte vaerdi pa 40.250.000 kr.

Med en lanegrense pa 60 % vil en efterkommelse af Finanstilsynets
pabud medfgre, at der i ejendommen hgjst kan indestd lan med en
kontantverdi pa 20.670.000 kr. Konsekvensen af Finanstilsynets pabud
er saledes, at Ks lan i ejendommen skal nedbringes med ca. 3 mio. kr.

Lovgrundiaget

Den pa belaningstidspunktet geldende vardiansattelsesbekendtggrelse
var bekendtggrelse nr. 671 af 24. juni 2004.

De bestemmelser i vaerdiansattelsesbekendtggrelsen, som K vil paberabe
siger § 2, stk. 1; § 5, stk. 1; § 7, stk. 1 og § 8, stk. 1.

Da Finanstilsynet i 1998 udstedte en vardiansazttelsesbekendtggrelse
(bekendtggrelse nr. 235 af 23. april 1998) udstedte Finanstilsynet
samtidig en vejledning til denne bekendtggrelse. Vejledningen der er
dateret den 3. april 1998 indeholder pa side 17 kommentarer til § 7, stk.
1, som er identiske i1 bekendtggrelserne fra 1998 og 2004.
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UDDYBNING AF ANBRINGENDER

K gor geldende, at den af K ansatte belaningsveardi svarer til det belgb,
som en kyndig erhverver med kendskab til pris- og markedsforholdene
for den pagzldende type ejendom ma skgnnes at ville betale for
ejendommen, hvorfor verdiansttelsen er i overensstemmelse med
realkreditlovens [lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.] §
10, stk. 2.

Ks verdiansattelse er saledes ogsa i overensstemmelse med den
tilsvarende bestemmelse 1 verdiansattelsesbekendtggrelsens § 2, stk. 1.

K har foretaget en rentabilitetsberegning i overensstemmelse med
vaerdiansettelsesbekendtggrelsens § 5, stk. 1, § 7, stk. 1 og § 8, stk. 1.
Rentabilitetsberegningen er foretaget pa grundlag af den faktiske leje for
alle fem lejemal, som svarer til markedslejen. K anerkender, at
bruttolejen for lokaler normalt ogsa inkluderer grundarealer, der naturligt
hgrer til de pageldende lokaler, for eksempel parkeringspladser til en
butiksejendom.

Nar grundarealet er stgrre end det, der naturligt hgrer til den pa
ejendommen opfgrte bygning, og der er mulighed for at udleje dette
grundareal, bgr markedslejen/den faktiske leje for dette grundareal indga
i rentabilitetsberegningen.

Finanstilsynet har gjort galdende, at nar der i
vardiansettelsesbekendtggrelsens § 8, stk. 1, er omtalt “bruttolejen for
de pageldende lokaler”, og deri § 5, stk. 1, og § 7, stk. 1, er henvist til §
8, kan rentabilitetsberegningen alene foretages pa grundlag af lejen for
lokaler. K er ikke enig i denne argumentation, da det er meningen med
de nzvnte bestemmelser, at alle (sikre) lejeindtegter for ejendommen
kan medtages i rentabilitetsberegningen.

I den nzvnte side 17 i vejledningen fra 1998, er det saledes ogsa anfgrt,
at der kan indgé andre lejeindtegter end leje af bygninger/lokaler. Der er
eksempelvis nevnt serskilte indtegter fra udleje af facader til skiltning
eller serskilt lejeindtagt pa udleje af grundareal. I den forbindelse er det
anfgrt, at der skal veare en vis sikkerhed for lejen af de pageldende
faciliteter/grundarealer, hvilket K er enig i.

I den konkrete sag er der tale om en solid lejer, nemlig et stort
internationalt olieselskab, og der er tale om en lejekontrakt, der er
uopsigelig fra lejers side i mere end 5 ar. Endvidere har olieselskabet
opfert et tankanleg pa ejendommen, hvilket tyder pa, at lejeindtegten vil
vare paregnelig i mange ar. Der er derfor ingen tvivl om, at en investor,
der vil kgbe hele ejendommen, vil tillegge lejebetalingen for
grundarealet verdi, og dermed vil vare villig til at betale et stgrre belgb,
end hvis ejendommen var de nevnte 400 m2 mindre, saledes at der ikke
ville vaere s@rskilte lejeindtegter af grundarealer.

Finanstilsynet ggr geldende, at det pagaldende afsnit i vejledningen er
tilbagekaldt i kraft af et brev af 1. maj 2002, ... K er af den opfattelse, at
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det pageldende brev specifikt angar vardiansattelse af tankstationer. I
denne situation er det Finanstilsynets opfattelse, at der ikke kan
medregnes lejeindtagt af overskydende grundarealer. Situationen, der er
beskrevet i det n&vnte brev, er altsa den modsatte end den, der foreligger
i den konkrete sag, hvor et olieselskab er lejer af jorden, hvorpa
tankanlegget er opfert, hvorfor der 1 den konkrete sag ikke er tale om
vardians@ttelse af en tankstation.

Der er intet i det nevnte brev der indikerer, at Finanstilsynets
tilkendegivelse for verdiansa®ttelse af tankstationer skal gelde generelt
for vaerdians@ttelse af andre kontor- og forretningsejendomme.

Til orientering kan det oplyses, at der forhandles mellem Realkreditradet
og Finanstilsynet om fastleggelse af en ny vejledning. Indtil denne nye
vejledning er udstedt, er den gamle vejledning geldende, bortset fra de
tilfelde, hvor der er sket en &ndring af verdiansattelsesbekendtggrelsen
eller hvor vejledningen udtrykkeligt er tilbagekaldt.

Finanstilsynet ggr endvidere geldende, at vaerdien af et grundstykke i
tilknytning til en kontor- og forretningsejendom kun kan medtages,
safremt grundstykket kan frasalges (udstykkes) i hvilken forbindelse
Finanstilsynet henviser til verdians&ttelsesbekendtggrelsens § 9, stk. 4.
K er ikke enig i, at veerdien af grundstykket kun kan indga i den samlede
vardiansettelse, hvis der er tale om udstyknings- og frasalgsmuligheder.
§ 9, stk. 4, beskriver alene, hvorledes der teknisk skal forholdes, hvis
disse betingelser er opfyldt, idet der i sa fald ikke skal medregnes nogen
markedsleje for grundarealet i bruttolejen, men
rentabilitetsberegningsresultatet (den kapitaliserede verdi af bygningen)
kan forgges med en skgnnet vardi af det pageldende grundstykke.

K gor endvidere geldende, at Finanstilsynet ikke har hjemmel til at
fastsette regler der bevirker, at en ejendoms belaningsverdi bliver
vasentligt lavere end ejendommens markedsverdi.

Udgangspunktet er, at regler, der angiver en bestemt metode til
beregning af markedsverdien, sa vidt muligt skal fgre til et resultat, der
svarer til markedsverdien. Dette fremgar indirekte af realkreditloven, der
1§ 12, stk. 2 og 3, giver Finanstilsynet hjemmel til at fasts®tte regler, der
fraviger hovedreglen om verdiansattelse til markedsverdi, i nogle
na&rmere angivne specielle situationer, der ikke foreligger 1 den konkrete
sag.

I andre situationer end de i § 12, stk. 2 og 3, n@vnte er der ikke hjemmel
til at fastsette regler, der indebarer, at belaningsverdien skal veare
lavere end markedsvardien. Sa vidt det kan ses, bestrider Finanstilsynet
ikke, at den af K ansatte belaningsverdi pa 40.250.000 kr. svarer til
markedsvaerdien.”

Af den i klagen omtalte vejledning af 3. april 1998 fremgér blandt andet:
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” I nettolejen kan andre lejeindtaegter end leje af bygninger/lokaler (med
tilhgrende grundareal) indga — eksempelvis serskilte indtagter fra udleje
af facader til skiltning eller serskilt lejeindtegt pa udleje af grundareal.
Forudsatningen herfor er, at de pageldende indtegter med stor
sandsynlighed vil kunne erholdes ogsa hos andre, eller lejebetalingen er
sikret som navnti § 8, stk. 2”

Af den 1 klagen omtalte skrivelse af 1. maj 2002 fra Finanstilsynet til
Realkreditradet fremgar blandt andet:

“Verdiansattelse af tankstationer

Finanstilsynet har foretaget en undersggelse af realkreditinstitutternes
belaning af tankstationer, som for nylig er afsluttet. I den forbindelse
kunne tilsynet konstatere, at der generelt i institutterne er usikkerhed
vedrgrende den korrekte verdiansattelse af det segment.

Finanstilsynet har praciseret regelgrundlaget over for de undersggte
realkreditinstitutter. Af hensyn til de gvrige realkreditinstitutter finder
Finanstilsynet anledning til generelt at komme med nogle preciseringer
om verdiansettelsen, som tilsynet skal anmode Realkreditradet om at
videreformidle til realkreditinstitutterne.

Tankstationer er efter ejendomskategoribekendtggrelsen kategoriseret
som kontor- og forretningsejendomme, jf. bekendtggrelsens § 11, nr. 8.
Det fglger heraf, at tankstationer skal vardianszttes i henhold til
reglerne for kontor- og forretningsejendomme i henhold til §§ 5-9 i
vardians@ttelsesbekendtggrelsen. ..

Der vil heller ikke i verdiansettelsen kunne indga en leje af et
grundareal i tilknytning til et tankanleg. Eventuel medtagelse af vaerdien
af grundarealer er efter tilsynets opfattelse udtgmmende reguleret i
vardiansettelsesbekendtggrelsens § 9, stk. 4, hvorefter
rentabilitetsberegningsresultatet kan tillegges en verdi af et
grundstykke, safremt grundstykket kan fraselges fra ejendommen.
Realkreditinstitutterne vil derfor fremover skulle se bort fra vejledning af
3. april 1998 til veerdibekendtggrelsen pa dette punkt.

Endelig skal Finanstilsynet pracisere, at tankstationens ska@rmtag ikke
kan oppebre en selvstendig lejeverdi”

[ udtalelsen af 21. april 2005 har Finanstilsynet yderligere udtalt:

2. Retligt grundlag
a. Lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.

Lov nr. 454 af 10. juni 2003 om realkreditlan og realkreditobligationer
m.v. bestemmer i § 5, stk. 3, nr. 2, at der inden for en lanegranse pa 60
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pct. af en ejendoms verdi kan ydes realkreditlan til kontor- og
forretningsejendomme.

Efter lovens § 10, stk. 1 og stk. 2, 1. pkt., skal realkreditinstituttet
anstte en kontantverdi af ejendommen til brug for laneudmalingen.
Verdien skal ligge inden for det belgb, som en kyndig erhverver med
kendskab til pris- og markedsforholdene for den pagaldende type
ejendom ma skgnnes at ville betale for ejendommen (markedsverdi).

§ 12, stk. 1, giver hjemmel til Finanstilsynet til at fasts®tte narmere
regler om verdiansettelse. Ifplge stk. 2 kan Finanstilsynet fastsette
begrensninger i adgangen til at medregne tilbehgr som nevnti § 11, stk.
4, dvs. tilbehgr omfattet af tinglysningslovens § 37, stk. 1, og § 38.

Efter § 13, stk. 1, udmales lan saledes, at det kontante provenu ligger
inden for de i §§ 5-7 anfgrte lanegrenser. § 13, stk. 2, giver
Finanstilsynet hjemmel til at fastsette n&ermere regler om laneudmaling.

§ 14, stk. 1, giver Finanstilsynet hjemmel til at fastsatte regler om,
hvilke ejendomme der hgrer til de enkelte ejendomskategorier.

Ifglge § 34, stk. 1, paser Finanstilsynet overholdelsen af loven og regler
udstedt i medfgr af loven. Stk. 3 hjemler, at Finanstilsynet kan give
pabud om berigtigelse af forhold, der er i strid med bestemmelser i loven
og regler udstedt i medfgr af loven. Safremt et realkreditlan er ydet i strid
med loven eller regler udferdiget 1 medfer heraf, kan Finanstilsynet med
virkning for savel realkreditinstituttet som lantageren kreeve nedbringelse
af realkreditlanet, saledes af de navnte bestemmelser overholdes.

b. Bekendtggrelser

I bekendtggrelse nr. 774 af 1. september 2003 om afgrasning af
ejendomskategorier og indfrielse af lan ved overgang til anden
ejendomskategori bestemmer det i § 11, at der ved kontor- og
forretningsejendomme  forstas ejendomme, der enten udlejes til
administration eller servicevirksomheder m.v., eller som anvendes af
ejeren til administration eller servicevirksomhed m.v. Som eksempel pa
dette n@vnes i nr. 2 butikker og i nr. 8 servicestationer.

Pa tidspunktet for K A/S' lanetilbud var bekendtggrelse nr. 671 af 24.
juni 2004 om realkreditinstitutters vardiansettelse og laneudmaling
gaeldende.

Bekendtggrelsens § 2, stk. 1, fastslar udgangspunktet om, at ansattelsen
af pantets verdi ikke ma overstige ejendommens rimelige kontante
handelsverdi, der er opnaelig inden for en salgsperiode pa 6 maneder
(markedsveardi), uanset om ejendommen netop er handlet til et hgjere
belgb.

Efter § 1, stk. 2, sker vaerdiansattelsen som udgangspunkt pa grundlag af
panterettens omfang, idet erhvervstilbehgr ikke kan indga ved
vardians@ttelsen af kontor- og forretningsejendomme.
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Ifglge § 5, stk. 1, skal der ved vardiansattelsen af kontor- og
forretningsejendomme  foretages en rentabilitetsberegning efter
bestemmelserne i §§ 6-8, der med tilleg og fradrag i henhold til § 9
danner maksimum for vardians&ttelsen.

Rentabilitetsberegningen foretages, jf. § 6, ved at multiplicere
ejendommens arlige nettoleje med en faktor, der afspejler markedets
afkastkrav for den pageldende ejendomstype i omradet, ejendommens
karakter og sikkerheden for opretholdelse af nettoindtegten pa
ejendommen.

Ved nettolejen forstas i bekendtggrelsen ejendommens bruttolejeindtegt,
jf. § 8, stk. 1-4, der tilgar udlejer, med fradrag af driftsudgifter, som
atholdes af udlejer, jf. § 7, stk. 1.

Bruttolejen for de pagaldende lokaler kan hgjest ansattes til den
bruttoleje, som de ma antages at kunne udlejes til under hensyntagen til
savel instituttets kendskab til de senest indgdede lejekontrakter for og
udbuddet af tilsvarende lokaler med hensyn til beliggenhed, art, stgrrelse,
kvalitet, udstyr og vedligeholdelsestilstand (markedslejen), jf. § 8, stk. 1.

Ifglge § 9, stk. 4, kan rentabilitetsberegningsresultatet tillegges en vaerdi
af et grundstykke, hvis der fra ejendommen kan fraselges et sadant, jf. §
21, stk. 1, og § 26.

3. Finanstilsynets bemaerkninger

Der er ingen uenighed mellem K A/S og tilsynet om de belgbsstgrrelser,
der indgar i instituttets vaerdianseattelse af ejendommen A, X-by.

Sagens problemstillinger kan herefter afgraeenses dels til spgrgsmalet om
inddragelse af grundlejekontrakten med B i verdiansattelsen (a), dels
spgrgsmalet om retsfglgen, safremt denne del af verdiansattelsen er i
strid med regelgrundlaget (b).

a. Medtagelse af grundleje 1 verdiansettelse af kontor- og
forretningsejendomme

Efter Finanstilsynets praksis kan der ikke indga en leje af et grundareal i
vardiansettelsen efter reglerne for kontor- og forretningsejendomme 1
§§ 5-9 i bekendtggrelse om realkreditinstitutters verdiansettelse og
laneudmaling.

I § 6, hvor rentabilitetsberegningen for kontor- og forretningsejendomme
defineres overordnet, henvises der i forbindelse med ejendommens
nettoleje til §§ 7 og 8. 1 § 7, stk. 1, hvor ejendommens nettoleje
defineres, henvises vedrgrende ejendommens bruttolejeindtegt til § 8,
stk. 1-4. Finanstilsynet finder derfor ikke, at der ved beregningen af
ejendommens arlige nettoleje kan indga yderligere bruttoleje, end den,
der omfattes af § 8, stk. 1-4. Den bruttoleje, som omtales § 8, stk. 1-3, er
'bruttolejen for de pageldende lokaler' og 'lokalernes markedsleje'. Der
er saledes tale om leje af lokaler.
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Finanstilsynet finder saledes ikke, at bekendtggrelsens ordlyd
understgtter en fortolkning af bekendtggrelsen, hvorefter der kan
medregnes vaerdi af et grundareal, ligesom den omst@ndighed, at § 9,
stk. 4, indeholder en regel for grundstykker, taler imod dette.

For tankanlag til servicestationer er der derudover det forhold, at der er
tale om erhvervstilbehgr, som ikke kan indga i verdiansettelsen efter §
1, stk. 2, i bekendtggrelse om realkreditinstitutters vardiansattelse og
laneudmaling. Safremt tankanleegget i det konkrete tilfeelde havde tilhgrt
ejendommens ejer, ville det derfor direkte fglge af bekendtggrelsens § 1,
stk. 2, at vaerdien heraf ikke ville kunne medregnes.

Derudover skal det bemarkes, at Finanstilsynet ikke opfatter skeermtag,
herunder til tankstationer, som lejebarende, jf. ogsa brevet af 1. maj
2002 til Realkreditradet.

Nar Finanstilsynet valgte ikke at @ndre bekendtggrelsen om
realkreditinstitutters verdiansettelse og laneudmaling i forbindelse med
brevet til Realkreditradet, skyldes det, at Finanstilsynet fandt, at
fortolkningen allerede kunne udledes af bekendtggrelses ordlyd.

Finanstilsynet er ikke enig i, at forhold sa som tilsynets 'hensigt' med
bekendtggrelsens udformning kan indga som grundlag for fortolkninger
af bekendtggrelsen. Udformning af @ldre vejledninger kan derfor heller
ikke af Finanstilsynet anvendes som grundlag for bestemte fortolkninger,
hvorimod der eventuelt kan vare tale om omstendigheder, der kan
inddrages ved fastleggelsen af retsfglgen, jf. nedenfor.

§ 2, stk. 1, 1 bekendtggrelse om realkreditinstitutters vardians®ttelse og
laneudmaling er en generel bestemmelse, som fastsatter en overgranse,
som realkreditinstitutternes vardiansattelse ikke ma overskride. Denne
bestemmelse suppleres med regler for vardians@ttelsen af de enkelte
ejendomstyper.

Dette korresponderer efter Finanstilsynets opfattelse med, at § 10, stk. 2,
i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. bestemmer, at den
af realkreditinstitutterne fastsatte kontantverdi som udgangspunkt skal
ligge inden for markedsvardien.

Finanstilsynet finder ikke, at tilsynets fortolkning af bekendtggrelsen
forhindrer, at vardien af grundarealer kan indga i vardiansattelsen.
Dette skal blot ske efter den 1 bekendtggrelsen fastsatte
vardians@ttelsesteknik. For kontor- og forretningsejendomme kan dette
som navnt ske ved at tillegge vurderingen en pris for arealer, der kan
frastykkes ejendommen. Realkreditinstitutter kan alternativt valge at
vaerdiansette kontor- og forretningsejendomme ud fra vardien af det
samlede grundareal alene, hvilket i visse tilfelde vil give en hgjere
vardiansettelse.

§ 12, stk. 1, i lov om realkreditlan og realkreditlan m.v. overlader til
Finanstilsynet at fasts@tte nermere regler om vardiansattelsen. Der er
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ikke i lovbemarkningerne til § 12, stk. 1, nogen n@rmere afgrensninger
af Finanstilsynets hjemmel. Bade fgr og efter lovens vedtagelse har der
veret tale om omfattende regler. Under tiden foreskrives der
vardiansattelsesmetoder, som kan forefindes anderledes i markedet. En
henvisning til begrebet 'markedsveerdi' alene giver saledes ikke noget
serligt operationelt grundlag. Sarlig 1 relation til markedets
kapitalisering af grundlejer kan det bemarkes, at dette i hgjere grad end
for lokalelejer vil vare betinget af, om der konkret findes en lejer pa
ejendommen eller ej. Herved bliver grundlejer et udtryk for
kapitalisering baseret pa kreditvaerdighed hos en lejer.

Den specifikke hjemmel, der findes i lovens § 12, stk. 2, er ngdvendig
for at modificere den generelle bestemmelse i § 11, stk. 4, om, at savel
bygningstilbehgr som erhvervstilbehgr kan indga i belaningen af en
ejendom. Vedrgrende § 12, stk. 3, giver den mulighed for at fastsatte
regler, hvorefter vardiansattelsen kan overstige markedsvardien 1 andre
tilfelde end de, der er nevnt i § 10, stk. 4.

b. Spgrgsmalet om retsfglgen

Som navnt ovenfor giver § 34, stk. 3, i lov om realkreditlan og
realkreditobligationer m.v. hjemmel til at pabyde nedbringelse af
realkreditlan, der er ydet i strid med bestemmelser fastsat i loven eller
regler udferdiget i medfgr heraf. Der er ikke tale om en ngdvendig
retsfglge, men en mulighed for Finanstilsynet. Lovbemarkningerne giver
ikke nogen narmere foreskrifter om, 1 hvilke situationer hjemlen kan
eller skal anvendes. Det er derfor under hensyn til sikkerheden bag
realkreditobligationerne  Finanstilsynets ~ udgangspunkt, at en
nedbringelse af et realkreditlan er konsekvensen, nar regelgrundlaget
ikke er overholdt.

Finanstilsynet kan bekrefte, at tilsynets vejledning fra 1998 til
bekendtggrelsen om  realkreditinstitutters ~ vardians@ttelse  og
laneudmaling indeholdt oplysninger om, at Finanstilsynets praksis tillod
indregning af andre indtegter end lokalelejer at indgd i en
vardiansettelse.

I stedet for at udsende en ny vejledning, orienterede Finanstilsynet om
sin praksis@ndring ved brevet af 1. maj 2002. Finanstilsynet @ndrede
som navnt heller ikke pa bekendtggrelses udformning, da tilsynet fandt,
at bekendtggrelsen allerede havde en dekkende ordlyd.

Finanstilsynet har fra et andet realkreditinstitut faet tilkendegivelser om,
at man ikke ansa brevet for at vedrgre spgrgsmalet om grundleje for
kontor- og forretningsejendomme generelt. Finanstilsynet er ikke enig
heri. Tilsynet star dog helt uforstaende overfor, hvorledes K A/S kan
haevde, at brevet ikke vedrgrer tankanleg som del af kontor- og
forretningsejendomme, men alene ejendomme, der udelukkende bestar af
tankstationer. Der findes ikke 1 realkreditloven eller 1
ejendomskategoribekendtggrelsen nogen selvstendig kategori for
tankstationer.
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Under foruds@tning af, at Finanstilsynets fortolkning af regelgrundlaget
er korrekt, finder Finanstilsynet herefter, at hensynet til den
forvaltningsretlige lighedsgrundsatning ma fgre til, at
realkreditinstituttet pabydes at nedbringe den del af realkreditlanet, der
aktuelt matte overstige lovens lanegrenser i forhold til en
vaerdians@ttelse uden indregning af grundleje.

2

K A/S har i skrivelse af 24. maj 2005 yderligere bemarket:

2

Sagen drejer sig ikke om vardians@ttelse af en tankstation — hverken
som selvstendig ejendom eller i1 tilknytning til en Kkontor- og
forretningsejendom.

Sagen angar vardiansattelsen af en kontor- og forretningsejendom,
hvorpa der ligger et butikscenter.

Det omtvistede spgrgsmal kan skitsemaessigt illustreres pa fglgende
made:

>

B

N

N\
I

Ejendom A er en kontor- og forretningsejendom med butikker m.m. i
bygningen, der er skraveret pa skitsen. Pladsen udenfor bruges til
parkering for kunder og medarbejdere samt gvrige normale funktioner,
som hgrer til grunden for en kontor- og forretningsejendom.

Ejendommen veardiansettes pa sedvanlig made ved anvendelse af
bruttolejerne for lokalerne i bygningen.

Ejendom B er identisk med ejendom A bortset fra, at ejendom B har et
grundareal, der er 400 m2 stgrre end ejendom A. Grundarealet pa de 400
m2 kan ikke frastykkes ejendommen, men grundarealet udlejes til en
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solid lejer for en n@rmere aftalt lengere periode. Hvad lejeren benytter
arealet til, er i den forbindelse uvedkommende. I den konkrete sag er det
altsa som tankstation, men dette er uden betydning for sagen.

Spgrgsmalene er herefter:

1. Erejendom B mere vard end ejendom A?

2. Hyvis svaret pa spgrgsmal 1 er ja, kan der da fastsattes en hgjere
realkreditmassig belaningsverdi for ejendom B end for ejendom
A?

Efter Ks opfattelse er det klart, at svaret pa spgrgsmal 1 er et ja, da en
investor vil tillegge betydning, at han vil kunne opna indtegter ved
udleje af det pageldende grundareal. Dette geelder isar, nar der — som i
den konkrete sag — findes en lejer, hvis kreditvaerdighed er hgj.

Hvad angar spgrgsmal 2, mener Finanstilsynet, at de to ejendomme skal
vardians@ttes ens — uden hensyn til en forskel i handelsvardi. Det er
imidlertid Ks opfattelse, at den hgjere vardi, som ejendom B har i
forhold til ejendom A, kan indgd i den realkreditmessige
verdiansettelse pa den made, som K har foretaget, nemlig ved
kapitalisering af lejen for det pageldende areal. Dette er i
overensstemmelse med Finanstilsynets vejledning fra 1998. Det tidligere
omtalte brev af 1. maj 2002 med overskriften ”Vardians®ttelse af
tankstationer” har K ikke tillagt betydning for sagen, da der netop ikke er
tale om vardiansattelse/belaning af tankstationer.

2

Ankenaevnet udtaler:

Efter § 5, stk. 3, nr. 2, i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. kan
der inden for en lanegrense pa 60 % ydes realkreditlan til kontor- og

forretningsejendomme.

Det fremgar af lovens § 10, stk. 1 — stk. 3, at realkreditinstituttet skal ansette en
kontantverdi af ejendommen til brug for laneudmalingen, og vardien skal ligge
inden for det belgb, som en kyndig erhverver med kendskab til pris- og
markedsforholdene for den pageldende type ejendom ma skgnnes at ville betale
for ejendommen. Forhold, der betinger en serlig hgj pris, ma ikke indga i
vardiansettelsen, ligesom instituttet ved vardians®ttelsen skal tage hensyn til
eventuel risiko for @ndringer i markeds- eller strukturforhold. Den omhandlede

ejendom er ikke omfattet af lovens § 10, stk. 4.
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Af de almindelige bemerkninger til forslag til lov om realkreditlan og

realkreditobligationer m.v. (L 177 2002/2003) fremgar blandt andet:

“Veerdianseettelse af ejendomme og udmaling af realkreditlan

Med forslaget uddybes reglerne om, hvorledes realkreditinstitutterne skal
fastsette verdien af de ejendomme, som realkreditbelanes. Det vil
saledes under narmere fastsatte betingelser vare muligt at fravige
udgangspunktet om markedsvaerdi ved realkreditbelaningen af visse
almene boliger m.v., ejendomme til sociale, kulturelle og
undervisningsmassige formal, industri- og handvarksejendomme samt
kollektive energiforsyningsanleg. Desuden gives hjemmel til, at
Finanstilsynet kan fasts@tte regler om fravigelse af udgangspunktet om
markedsverdi ved ejendomme ejet af offentlige myndigheder og udlan
garanteret af offentlige myndigheder.”

Af de serlige bemarkninger til § 10 fremgar blandt andet:

”"Den foreslaede bestemmelse fastlegger grundprincipperne for den
verdiansettelse af en ejendom, et realkreditinstitut skal foretage som
grundlag for udmalingen af realkreditlanet.

Udgangspunktet for vardians®ttelsen er ejendommens markedsveardi
som beskrevet i stk. 2 0og 3.

Af lovens § 11, stk. 4, fremgar det, at grund og bygninger medtages ved

vardians@ttelsen af ejendommen.

Bekendtggrelse nr. 774 af 1. september 2003 om afgraensning af ejendomskatego-
rier og indfrielse af lan ved overgang til anden ejendomskategori indeholder i §
11 definitionen af kontor- og forretningsejendomme og indeholder 1 § 14
bestemmelser om, at grundarealer med bygninger belanes efter reglerne for den
ejendomskategori, bygningerne tilhgrer, safremt grundarealets veerdi ansattes

uden byggeretsvardi.

Efter lovens § 12, stk. 1 kan Finanstilsynet fasts@tte narmere regler om
verdiansattelse. Lovbemarkningerne indeholder pa dette punkt ikke nogle

fortolkningsbidrag.

Verdiansattelsen af den omhandlede ejendom skal foretages efter § 5 - § 9 i den
dagzldende bekendtggrelse nr. 671 af 24. juni 2004 om realkreditinstitutters

vardiansattelse og laneudmaling (verdiansattelsesbekendtggrelsen).
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Bekendtggrelsens § 7, stk. 1 ma, da verdiansettelsen af ejendommen skal
foretages efter markedsveaerdien, jf. § 10 i lov om realkreditlan og
realkreditobligationer m.v., fortolkes, saledes at alle sikre lejeindtegter for
ejendommen kan medtages ved rentabilitetsberegningen, uanset henvisningen til

bekendtggrelsens § 8, som anvender udtrykket ’lokaler”.

Bestemmelsen i bekendtggrelsens § 9, stk. 4, der henviser til bekendtggrelsens §

21, stk. 1 og § 26, kan ikke fgre til noget andet resultat.

Finanstilsynets ”Vejledning til bekendtggrelse om realkreditinstitutters

vaerdiansattelse og laneudmaling” fra april 1998 er i overensstemmelse hermed.
Da der efter det oplyste ikke er uenighed mellem K A/S og Finanstilsynet om
belgbsstgrrelserne, som indgar i den af K A/S foretagne rentabilitetsberegning,

tiltreder anken@vnet den af K A/S foretagne vardiansattelse af ejendommen.

Anken®vnet oph@ver derfor Finanstilsynet afggrelse.
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4.6. LOV OM FORSIKRINGSFORMIDLING

12) Kendelse af 11. december 2006 (J.nr. 2006-0008031).

Klage afvist, da Finanstilsynets skrivelse om tilsynets retsopfattelse ikke kunne

anses som en afggrelse.

Lov nr. 524 af 7. juni 2006 om &ndring af lov om forsikringsformidling.

(Jan Uffe Rasmussen)

Ved skrivelse af 4. oktober 2006 har K [brancheforening] klaget over den af
Finanstilsynet 1 skrivelse af 11. september 2006 fastlagte fortolkning af § 3, stk. 2

ilov nr. 524 af 7. juni 2006 om @&ndring af lov om forsikringsformidling.
Sagens omstandigheder:

I en over sagen af Erhvervsankenavnet indhentet redeggrelse af 26. oktober 2006

har Finanstilsynet om sagens faktiske omst@ndigheder oplyst:

2

1. Sagsfremstilling:

K (K) anmoder i brev af 13. juli 2006 om Finanstilsynets vurdering af,
hvorledes overgangsordningen i § 3, stk. 2 i lov nr. 524 af 7. juni 2006
om @ndring af lov om forsikringsformidling, skal forstas.

I brevet har K beskrevet tre eksempler, hvor K gnsker Finanstilsynets
vurdering af, hvornar forsikringsmaglernes mulighed for at modtage
provision ophgrer i forbindelse med formidling af
arbejdsmarkedspensionsordninger, jf. overgangsordningens § 3, stk. 2.

Finanstilsynet besvarer henvendelsen ... ved brev af 21. august 2006.

K retter pa ny henvendelse til Finanstilsynet i brev af 31. august 2006.

K anmoder Finanstilsynet om at revidere den meddelte vurdering af
eksempel 2 og 3.

Ved brev af 11. september 2006 fastholder Finanstilsynet den tidligere

meddelte vurdering af 21. august 2006 og giver i denne forbindelse
klagevejledning.

I klageskrivelse af 4. oktober 2006 har K anfgrt:
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”K (i det folgende K) paklager herved den af Finanstilsynet i skrivelse af
11. september 2006 fastlagte fortolkning af § 3, stk. 2 1 Lov nr. 524 af 7.
juni 2006. Baggrunden for klagen er fglgende:

Med loven gennemfgrte Folketinget forbud mod, at forsikringsmaglere
modtager provision eller andet vederlag fra forsikringsselskabet 1
tilknytning til konkrete kundeforhold, jfr. lovens § 14 a, stk. 2. Som
fglge af dette betydelige indgreb i seedvanlig aftalefrihed og pa grund af
ekspropriationsretlige spgrgsmal i forhold til allerede indgaede aftaler
med  provisionsordninger  indfgrtes med loven en  5-drig
overgangsperiode for sadanne rettigheder i henhold til eksisterende
aftaler.

Lovendringen medfgrte en rakke spgrgsmal, herunder navnlig om
overgangsreglerne fra K’s medlemskreds, hvorfor foreningen rettede
henvendelse til Finanstilsynet ved skrivelse af 12. juli 2006,
Finanstilsynet svarede ved skrivelse af 21. august 2006, ... K var
imidlertid ikke enig i1 dele af Finanstilsynets vurdering, hvorfor vi ved
skrivelse af 30. august 2006, vedlagt ..., bad Finanstilsynet om endnu
engang at overveje sin fortolkning af overgangsreglerne.

K skal pa baggrund af foranstaende anmode Erhvervsanken@vnet om at
tage stilling til den foreliggende tvist om lovfortolkningen, ...”

I skrivelsen af 26. oktober 2006 har Finanstilsynet yderligere udtalt:

2. Formalitetsspgrgsmalet

Det fglger af forvaltningslovens § 25, at en forvaltningsmyndighed skal
give klagevejledning, nar en forvaltningsafggrelse kan indbringes for en
anden administrativ myndighed.

Finanstilsynets afggrelser i medfgr af lov om forsikringsformidling kan
indbringes for Erhvervsankenavnet. Dette fremgar af § 53 i lov om
forsikringsformidling, jf. lovbekendtggrelse nr. 817 af 14. juli 2006.

Ved en forvaltningsafggrelse forstas, at en offentlig myndighed udtaler
sig om, hvad der er geldende ret i en konkret sag.

Finanstilsynet har 1 den foreliggende sag givet klagevejledning i
forbindelse med en fortolkning af en lovbestemmelse.

Finanstilsynets fortolkning har imidlertid ikke baggrund i en konkret sag,
men har karakter af en generel udtalelse om forstaelsen af en regel i den
lovgivning, der administreres af Finanstilsynet.

Der er derfor ikke tale om en afggrelse, der kan indbringes for en anden
administrativ myndighed.

Finanstilsynet finder pa denne baggrund, at der ikke er hjemmel til at
indbringe sagen for Erhvervsankenavnet, og at vejledningen derfor er
forkert, hvilket Finanstilsynet skal beklage.”
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Klageren har den 8. november 2006 meddelt Erhvervsanken@vnet, at “foreningen
om ¢gnsket gerne forelegger en konkret sag for Finanstilsynet, inden

Erhvervsankenavnet vurderer spgrgsmalet om gaeldende ret”.

Ankengevnet udtaler:

Efter § 1, stk. 1, i lov om Erhvervsanken@vnet er anken@vnet klageinstans for
administrative afggrelser i det omfang, dette er fastsat i lov eller i henhold til lov.
Ankenzvnet har sdledes ikke det almindelige administrative tilsyn med de
myndigheder, hvis afggrelser kan paklages til ankenavnet. Endvidere kan
vejledende udtalelser ikke paklages til ankenzvnet, medmindre udtalelserne reelt
indeholder en afggrelse vedrgrende et spgrgsmal, som er omfattet af ankenavnets

kompetence.

Finanstilsynets skrivelse af 11. september 2006, hvori tilsynet udtaler sig generelt
om tilsynets forstaelse af overgangsordningen i § 3 i lov nr. 524 af 7. juni 2006
om &ndring af lov om forsikringsformidling, udger ikke en afggrelse 1 forhold til
en konkret virksomhed vedrgrende spgrgsmal omfattet af ankeneavnets

kompetence.

Det forhold, at Finanstilsynet har givet klagevejledning, bevirker ikke, at

ankenavnet derved bliver kompetent til at behandle klagen.

Anken@vnet afviser derfor klagen.

Afggrelsen er i medfer af bekendtggrelse nr. 1154 af 18. december 1994 om

Erhvervsankenaevnet § 8, stk. 1, truffet af ankena&vnets formand.
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4.7. LOV OM AKTIESELSKABER OG LOV OM ANPARTSSELSKABER

13) Kendelse af 26. maj 2006 (J.nr. 2005-0002569).

Ikke erundlag for at slette en i Webreg foretagen registrering af sndringer i

selskabets ledelse.

Aktieselskabslovens § 81.

(Lise Hggh, Niels Bolt Jgrgensen og Jan Uffe Rasmussen)

Ved skrivelse af 17. februar 2005 har advokat A pa vegne af K A/S klaget over, at
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ved skrivelse af 17. januar 2005 har meddelt ikke
at kunne slette en via Webreg foretagen registrering af @ndringer i selskabets
ledelse, samt at styrelsen ikke pa det foreliggende grundlag kunne konkludere, at

advokat B skulle have misbrugt sin adgang til at registrere i Webreg-systemet.
Sagens omstandigheder:

Advokat A skrev den 17. september 2004 fglgende til Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen:

2

[jeg] repraesenterer ... C A/S (CVR: ...), som ejer den fulde aktiekapital
i K A/S.

Jeg er i gar blevet opmearksom pa, at advokat B, ...har foretaget en
anmeldelse af en ekstraordinar generalforsamling i K A/S aftholdt den 7.
september 2004 via en on-line-registrering i Webreg den 8. september
2004. ...

Advokat B representerer Dbank A/S, der i henhold til en aftale mellem
E A/S og DA/S kan overtage stemmeretten pa aktierne i K A/S. Advokat
B har pa vegne af sin klient meddelt, at stemmeretten er overtaget,
hvilket min klient har bestridt berettigelsen af.

Efter min klients ledelses mgde pa advokat Bs kontor den 7. september
2004 har advokat B antageligvist vaeret af den opfattelse, at der skulle
have varet atholdt en generalforsamling, som har udskiftet ledelsen i K
A/S med advokat B selv og hans partnere 1 advokatfirmaet F. Min klient
har benagtet dette, og advokat B har pa trods af opfordringer til at
dokumentere en behgrig indkaldelse til generalforsamlingen og et af min
klient godkendt protokollat, endnu ikke fremlagt dette.

Pa baggrund af ovenstaende skal jeg anmode styrelsen om i henhold til
Aktieselskabslovens § 156a og bekendtggrelse nr. 72 af 11. februar 2002
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om anmeldelse, registrering, gebyr samt offentligggrelse mv. i Erhvervs-
og Selskabsstyrelsen (Anmeldelsesbekendtggrelsen) § 5, stk. 2 om straks
at kreve bevis for, at registreringen den 8. september 2004 er lovligt
foretaget. Jeg skal endvidere anmode styrelsen om 1 videst muligt
omfang at imgdega, at K A/S er registreret med forkerte oplysninger.

Advokat B har endvidere ved anmeldelse af 14. september 2004
registreret en @ndring af vedtegterne, som er vedtaget pa en
ekstraordiner den 13. september 2004. Denne generalforsamling er sket
uden at orientere min klient, som uomtvistet er eneste aktioner i
selskabet, og indkaldelsen er formentlig sket pa baggrund af den ulovlige
ledelses@ndring, som blev anmeldt af advokat B den 8. september 2004.

2

Foranlediget heraf anmodede Erhvervs- og Selskabsstyrelsen den 22. september
2004 advokat B om en redeggrelse for sagen, herunder bevis for, at registreringen

1 Webreg er lovlig foretaget.

Advokat B fremsendte den 23. september 2004 et notat dateret den 17. september
2004 til styrelsen, hvoraf fglger:

“Den 7. september 2004 afholdt jeg som dirigent generalforsamling i K
A/S,CVR-nr ...

Efterfglgende har direktgr M og dennes advokat, advokat A, gjort
indsigelse mod den afholdte generalforsamling. Pa denne baggrund
fremkommer dette notat om den afholdte generalforsamling og det
forudgaende og efterfglgende forlgb vedrgrende generalforsamlingen.

K A/S er indehaver af 45% af aktierne i G A/S. Samtlige aktier i K A/S
indehaves af C A/S. Samtlige aktier i sidstn@vnte selskab indehaves af H
A/S (tidligere I A/S). H A/S er endvidere indehaver af 50% af aktierne 1
J A/S.

H A/S har en samlet bankgald til Dbank Aktieselskab i
stgrrelsesordenen kr. 25 mio.

Frem til sommeren 2003 led H A/S betragtelige tab, der vasentligt
udhulede selskabets egenkapital. Endvidere havde L A/S, der er
indehaver af oprindeligt 20% og 1 dag 50% af aktierne i J A/S, truet med
at fremsatte krav om erstatning mod H A/S og direktgr M som fglge af
urigtige, respektive ufuldstendige oplysninger om drift, kapitalforhold,
investeringer og kautioner i J A/S. I forbindelse med, at Dbank stillede
yderligere kreditfaciliteter til radighed for J A/S og Investeringsselskabet
overdrog yderligere 30% af aktierne i J A/S til L A/S, blev der i
sommeren 2003 indgaet 2 rammeaftaler mellem Dbank og de
ovennevnte fysiske og juridiske personer - advokat A undtaget. I
rammeaftalerne blev blandt andet fastlagt vilkarene for parternes tilfgrsel
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af yderligere likviditet til J A/S, og hvilke supplerende sikkerheder
parterne matte prestere over for Dbank. I forlengelse af indgaelse af
rammeaftalerne blev der indgdet en rakke kreditaftaler og
pants@tningsaftaler. Blandt andet underskrev H A/S
pants@tningsdokument, hvorefter dette selskab pantsatte samtlige aktier i
C A/S med tilhgrende stemmeret til Dbank, og C A/S underskrev
pants@tningsdokument, hvorefter dette selskab pantsatte samtlige aktier i
K A/S til Dbank.

Af rammeaftalen vedr. e-billet-selskaberne fremgar i pkt. 4.1.:

Bestemmelserne i kredit- og laneaftalerne forbliver i pvrigt geeldende, og
intet i denne aftale er eller skal kunne fortolkes som et afkald pa nogen
rettigheder i henhold til kredit- og laneaftaler, idet Dforbeholder sig alle
gvrige rettigheder i henhold til kredit- og laneaftalerne eller i gvrigt.

Af kreditaftalen mellem Dbank og H A/S fremgar under overskriften
Pengeinstituttets rettigheder over det pantsatte:

Pengeinstituttet kan udnytte alle pantscetters rettigheder over det
pantsatte..........

Ved pantseetning af aktier, anparter og lignende kan pengeinstituttet
alene pa grundlag af dette dokument udgve alle de rettigheder, som
aktioncerer og anpartshavere har efter geeldende selskabslove, selskabets
vedteegter, eventuelle aktioneroverenskomster og lignende.

Det hedder endvidere i handpants@tningserkleringerne vedr.
pants@tning af aktierne i henholdsvis C A/S og K A/S:

Stemmeretten pa de pantsatte aktier i ........... kan indtil videre udpves af
pantscetter. Ved pdkrav til pantscetter kan banken bestemme, at banken
som panthaver vil udnytte stemmeretten.

I handpantsatningserkleringerne hedder det videre under overskriften
Pengeinstituttets rettigheder over det pantsatte:

Pengeinstituttet kan udpve alle pantscetters rettigheder over det
pantsatte, uanset geelden er forfalden eller ej, for eksempel udpve
stemmeret pd handpantsatte aktier, anparter eller lignende .........

Pantsatningen af de ovennavnte aktier omfatter saledes pantsatning af
savel samtlige g@gkonomiske som samtlige forvaltningsmaessige
rettigheder over de pantsatte aktier.

I juni 2004 opsagde Dbank H A/S’ kreditfaciliteter i banken.
I forlengelse heraf meddelte jeg i telefax af 2. september 2004 til

advokat A, at Dbank med gjeblikkelig virkning ville ggre brug af den
pantsatte stemmeret vedr. aktierne i K A/S. I skrivelsen hedder det:
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Pa vegne Dbank skal jeg herved meddele, at banken med gjeblikkelig
virkning vil ggre brug af den pantsatte stemmeret, hvorfor jeg skal
anmode Deres klient direktor M og den gvrige bestyrelse i K A/S om at
indkalde  til  ekstraordiner  generalforsamling i  selskabet,
overensstemmende med vedlagte udkast til indkaldelse til
generalforsamling.

Pa vegne Dbank frafalder jeg det i vedteegterne for K A/S i paragraf 10
indeholdte varsel for generalforsamlingens indkaldelse.

Som det fremgar af det citerede fra min telefax af 2. september 2004, var
denne bilagt udkast til indkaldelse til ekstraordinar generalforsamling.

Med telefax af 5. september 2004, ..., meddelte advokat A mig blandt
andet fglgende:

Jeg har endvidere modtaget Deres telefax af 2. september 2004
vedrgrende K A/S. Pa det foreliggende grundlag kan jeg bekreefte, at
Dbank i henhold til Rammeaftalen kan overtage stemmeretten pa C A/S
aktier i K A/S.

Jeg har imidlertid forstaet Deres foromtalte fax af 3. september 2004
saledes, at Rammeaftalen er misligholdt af min klient og/eller M.

Det er saledes ikke muligt for mig at tage stilling til Deres anmodning
om indkaldelse til ekstraordincer generalforsamling i K A/S fgr Deres
klient utvetydigt tilkendegiver, hvorvidt Rammeaftalen efter Deres klients
opfattelse er geeldende eller ej. Hvis aftalen efter Deres opfattelse er
opheevet, vil retten til overtagelse af stemmeretten tillige veere bortfaldet,
idet De ikke kan kreeve realopfyldelse.

I besvarelse heraf meddelte jeg med telefax af 7. september 2004, kl.
9.43, ..., advokat A, at Dbank ikke havde oph@vet de 2 rammeaftaler.

Forud herfor havde direktgr M den 3. september 2004 telefonisk drgftet
sagen, herunder spgrgsmalet om afholdelse af generalforsamling, med
bankdirektgr N, Dbank. Under telefonsamtalen meddelte M, at han ikke
havde forstaet, at han skulle foretage sig noget aktivt i henseende til
indkaldelse af den ekstraordinere generalforsamling, at han var
forhindret i at veere til stede pa generalforsamling den 6. september 2004
som foreslaet af mig, men at han straks ville kontakte mig telefonisk og
aftale nyt tidspunkt for generalforsamlingens afholdelse.

Den 6. september 2004 kontaktede M mig direkte for at aftale tidspunkt
for afholdelse af ekstraordiner generalforsamling. Tidspunktet for
generalforsamlingens afholdelse blev aftalt til den 7. september 2004, kl.
11.30 pa mit kontor.

Tirsdag den 7. september 2004 mgdte M op pa mit kontor som aftalt.
Forud for generalforsamlingens atholdelse havde jeg kl. 9.43 sendt den



- 236 -

af advokat A udbedte tilkendegivelse om, at rammeaftalerne ikke var
oph@vet af Dbank, og forud for generalforsamlingen havde jeg
udferdiget udkast til protokollat vedrgrende den ekstraordinere
generalforsamling. Dette udkast forela pa generalforsamlingen k1. 11.30.
Det passerede pa mgdet den 7. september 2004 kl. 11.30 var
overensstemmende med det af mig forinden mgdet udferdigede udkast
til protokollat, hvorfor jeg underskrev protokollatet i Ms overvearelse.

Selve generalforsamlingen varede kun fa minutter, medens mgdet i
gvrigt varede mere end en time. I den resterende tid redegjorde M for
sine muligheder for at kgbe aktierne i J A/S og for virksomheden Js
historie og relationer til Ms familie. M tilkendegav under mgdet, at
familieinteressen for J A/S var betydelig og derfor det vasentligste fokus
for M og hans familie. I lyset heraf efterlyste M en stillingtagen fra
Dbank til, hvad banken agtede at foretage sig i relation til bl.a.
stemmeretten pa aktierne i J A/S. M tilkendegav endvidere, at han ville
vaere Dbank behjelpelig med salg af aktierne i G A/S, i det omfang
banken og den nye ledelse 1 K A/S gnskede dette.

Den 7. september 2004 anmeldte mit kontor via webreg de pa
generalforsamlingen vedtagne @ndringer i sammens®tningen af
selskabets bestyrelse.

Efterfglgende har direktgr M fremsat tilbud til Dbank om overtagelse af
dels en del af bankens fordring mod H A/S dels aktierne i J A/S for kr. 5
mio., hvilket Dbank har afslaet.

Efter bankens afslag pa det netop navnte kgbstilbud meddelte M ved
direkte telefonisk henvendelse til fgrst min sekreter, ..., dern®st mig, at
han ikke havde deltaget i generalforsamlingen den 7. september 2004, og
at han agtede at indgive politianmeldelse mod mig i anledning
vedrgrende den - nu efter hans mening ulovlige - afholdte
generalforsamling.

Ved telefonisk henvendelse den 16. ds. meddelte advokat A mig, at M
ogsa over for ham havde meddelt, at han ikke havde deltaget i
generalforsamlingen den 7. september 2004, kl. 11.30. Pa baggrund
deraf opfordrede advokat A mig til at tilbagekalde anmeldelsen af den
@ndrede bestyrelsessammensatning. Samtidig tilkendegav advokat A, at
Dbank nok havde stemmeretten; men at denne fgrst kunne udnyttes pa en
kommende ordinzr generalforsamling, og at bestyrelsen i K A/S og C
A/S ikke ville efterkomme en eventuel efterfglgende anmodning fra
Dbank om indkaldelse til ekstraordiner generalforsamling. Advokat A
anfgrte uddybende, at Dbank efter hans vurdering heller ikke kunne
anmode Erhvervs- og Selskabsstyrelsen om at indkalde til en
ekstraordiner generalforsamling 1 det tilfelde, hvor bestyrelsen sad
anmodningen fra Dbank om en sadan ekstraordinar generalforsamling
overhgrig, idet bestemmelsen i aktieselskabslovens § 72, st[k]. 2 herom
alene omhandlede ordinzre generalforsamlinger. Idet jeg tilkendegav
min uenighed i denne juridiske vurdering, efterlyste jeg det egentlige
motiv for det af M nu indtagne standpunkt, hvilket advokat A ikke kunne
delagtigggre mig i.”
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Ved skrivelse af 1. oktober 2004 meddelte Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
advokat A, at det ikke ud fra de styrelsen forelagte dokumenter var muligt at
fastsla, at der skulle vaere tale om misbrug af webreg fra advokat Bs side, og at
styrelsen ikke agtede at foretage sig yderligere, men at sagens endelige afggrelse

henhgrte under domstolene.

Ved skrivelse af 12. oktober 2004 anmodede advokat A  Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen om at bekrefte, skrivelsen af 1. oktober 2004 var en
forvaltningsretlig afggrelse eller om at vurdere sagen pa ny og herefter treffe en

forvaltningsretlig afggrelse.

I den paklagede afggrelse af 17. januar 2005 fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
hedder det blandt andet:

” Erhvervs- og Selskabsstyrelsen [skrev] den 1. oktober 2004 til Dem, og
meddelte, at styrelsen ikke pa det foreliggende grundlag kunne
konkludere, at advokat B skulle have misbrugt sin adgang til at registrere
1 webreg systemet.

Da der saledes er sket en registrering og da styrelsen ikke kan slette en
sket registrering medmindre den skyldes en fejlekspedition, henhgrer
sagens afggrelse under domstolene efter aktieselskabslovens § 81 eller §
159b.”

I klageskrivelsen af 17. februar 2005 har advokat A anfgrt:

Min klient fastholder, at de af advokat B foretagne @ndringer i
ovennavnte selskab den 8. september 2005 [2004] blev foretaget
uberettiget, jf. Aktieselskabslovens § 156a og bekendtggrelse nr. 72 af
11. februar 2002 om anmeldelse, registrering, gebyr samt
offentligggrelse my. 1 Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
(Anmeldelsesbekendtggrelsen) § 5, stk. 2.

Jeg skal i det hele henholde mig til min klage til Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen af 17. september 2004, idet jeg dog skal tilfgje, at
advokat B for mgdet den 6. september 2005 [2004], hvor han haevder at
generalforsamlingen blev gennemfgrt, var bekendt med, at min klient og
jeg ikke kunne anerkende at grundlaget for at atholde en
generalforsamling var til stede. Denne viden havde advokat B, idet jeg i
telefax af 5. september 2004 bestred retten til gennemfgrelse af en
generalforsamling, ...
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Advokat B burde is@r i den foreliggende situation have sikret sig bevis
for, at min klient pa trods af mit brev af 5. september 2004 anfgrte,
skulle have skiftet holdning. Bevissikringen kunne let vere sket ved min
klients parafering af protokollatet, som var udarbejdet forinden mgdet,
eller ved at advokat B havde tilkaldt et vidne. Det skal understreges, at
min klient bestrider, at der blev gennemfgrt en generalforsamling.

Det er min opfattelse, at advokat B ved sit brev af 23. september 2004
med vedlagt materiale ikke har fgrt bevis for, at den af ham foretagne
registrering den 8. september 2005 [2004] var lovlig. Jeg skal pa den
baggrund fastholde, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen 1 videst muligt
omfang tilpligtes at img@dega, at selskabet K A/S er registreret med
forkerte oplysninger, og at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen tilpligtes at
iverksatte det forngdne i forhold til advokat Bs overtraedelse af reglerne
om online anmeldelse af @ndringer i selskaber.”

I anledning af klagen har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ved skrivelse af 12. april
2005 udtalt:

2

Udtalelse

Styrelsen er fortsat af den opfattelse, at der ikke er begrundet
formodning om, at adv. B har misbrugt sin adgang til at registrere i
webreg og at styrelsen derfor ikke er berettiget til at lukke hans adgang
hertil, jf. anmeldelsesbekendtggrelsen § 36, stk. 2

Styrelsen er ligeledes af den opfattelse, at klage over en ulovligt truffet
beslutning pa et selskabs generalforsamling skal indbringes for
domstolene, jf. aktieselskabslovens § 81, og at hvis nogen mener, at en
registrering er dem til skade, hgrer spgrgsmalet om registreringens
udslettelse under domstolene, jf. aktieselskabslovens § 159 b, stk. 3.

Det er derfor styrelsens opfattelse, at de paklagede handelser i K A/S
ikke kan indbringes for Erhvervsankenavnet, men kun kan behandles af
domstolene.

Sagens retlige omstaendigheder

Advokat A begrundede sin klage med henvisning til aktieselskabslovens
§ 156 a og § 5 i anmeldelsesbekendtggrelsen, nu bekendtggrelse nr. 200
af 21/03/2005.

Disse bestemmelser [Aktieselskabslovens § 156 a og § 5 i
anmeldelsesbekendtggrelsen]| viser, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
kan anmode om samtlige ngdvendige oplysninger til vurdering af om en
sag er korrekt oplyst og registreret.



- 239 -

Styrelsens muligheder for sanktioner, safremt registreringen ikke er
lovlig findes henholdsvis i aktieselskabslovens 157 a, ...

og i anmeldelsesbekendtggrelsens § 36, ...
Styrelsens holdning

Det ligger efter styrelsens opfattelse i disse bestemmelser, jf. ordene i
anmeldelsesbekendtggrelsens § 36 “begrundet formodning” og
“misbrug” at det skal vare vasentlige og forsetlige overskridelser af
reglerne, fgr styrelsen kan skride til at lukke for brugerens adgang til at
bruge webreg. I samme retning peger bestemmelsen i
aktieselskabslovens § 157 a, der i yderste fald kan medfgre oversendelse
til skifteretten af selskabet med de deraf fglgende alvorlige konsekvenser
for selskabernes aktion@rer og kreditorer.

I denne sag er der klaget over at adv. B dels ikke har foretaget en lovlig
indkaldelse af generalforsamlingen af 7. september 2004 og dels ikke har
sikret sig behgrigt bevis for, at deltageren pa generalforsamlingen ved
sin underskrift har tiltradt resultatet.

Det fremgar af adv. Bs notat, at han har sikret sig, at meddelelse om at
Dbank har overtaget stemmeretten til aktierne 1 K A/S var sendt til adv.
A, der var selskabets advokat og at han ligeledes var af den
overbevisning, at aktionaren M var indforstaet med, at der blev afholdt
generalforsamling i K A/S, den 7. september 2004, ligesom advokat B
underskrev generalforsamlingsreferatet i Ms narvar og derfor var af den
opfattelse, at aktionzren tiltradte referatets indhold.

Pa dette grundlag kunne styrelsen ikke fastsla, at der var tale om misbrug
af adgangen til webreg registrering fra adv. Bs side, men fik det indtryk,
at det mere var de juridiske/gkonomiske uenigheder, der er beskrevet i
parternes indleg, der skilte parterne.

I skrivelse af 11. juli 2005 har advokat A yderligere anfgrt:

"

Det 1 brev af 17. februar 2005 anferte fastholdes.

Det skal s@rligt fremhaves, at indklagede ved sit brev af 23. september
2004, som var vedlagt materiale alene underskrevet af indklagede selv,
ikke har dokumenteret, at den af ham foretagne registrering den 8.
september 2004 var lovlig. Henset til sagens omsta@ndigheder, herunder i
serdeleshed, at klagers advokat gjorde indsigelse mod indklagede forsgg
pa indkaldelse til generalforsamling fgr den pastaede afholdelse, og at
eneaktion@ren har benagtet, at der blev afholdt en generalforsamling,
ma der foreligge skarpede krav til indklagede dokumentation for de
pastaede faktiske omstendigheder.
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Forelgbigt har klager alene kunne fremsende et protokollat, som er
underskrevet af indklagede selv 1 hans egenskab af valgt dirigent. Under
normale omstendigheder — og i overensstemmelse med sadvanlig
praksis — vil dirigentens tiltredelse af et protokollat vare tilstrekkeligt,
men i den foreliggende sag er selve atholdelsen af generalforsamlingen
bestridt, hvorved valget af dirigenten selvsagt ogsa er bestridt.
Indklagede ma saledes vere forpligtet til at fremlaegge dokumentation
udover et af indklagede tiltradt protokollat, hvilket som navnt ikke er
sket under sagens behandling i styrelsen. Et bevis underskrevet er
indklagede selv er cirkulert og bgr ikke tillegges relevant vegt.

I tilleg til det anfgrte i brev af 17. februar 2005 skal det ggres geldende,
at indklagede som minimum ma kunne fremlegge en indkaldelse til
generalforsamling, som er sket 1 overensstemmelse med
Aktieselskabslovens regler og vedtegternes bestemmelser.

I den foreliggende sag, hvor Dbank A/S, som indklagede reprasenterede,
havde overtaget stemmeretten pa aktierne, er det fortsat den siddende
bestyrelse, som skal foretage indkaldelsen. Det kan ikke afvises, at
indklagedes klient efter Aktieselskabslovens § 70 ville vere berettiget til
at kreve, at bestyrelsen indkaldte til en generalforsamling, men det er
formentlig uomtvistet, at indklagede ikke har fremsat en begaring til
bestyrelsen om indkaldelse til generalforsamling, ligesom det bgr l&gges
til grund, at proceduren ikke er fulgt — allerede fordi der ikke foreligger
en indkaldelse, som er tiltradt af den davarende bestyrelse.

Det er endvidere min opfattelse, at nar Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
anvender sin adgang 1 Aktieselskabslovens § 156 a og
anmeldelsesesbekendtggrelsens § 5 til at forlange bevis for, at
anmeldelsen henholdsvis registreringen via Webreg, er lovligt foretaget,
sa bgr Erhvervs- og Selskabsstyrelsen konstatere, enten at der er fgrt
tilstrekkeligt bevis for lovligheden, eller — hvilket 1 denne sag, efter
klagers opfattelse, er det rigtige resultat — at den af indklagede fremlagt
dokumentation ikke udgger tilstrekkelig bevis for, at registreringen er
lovlig.

I strid med formalet bag Aktieselskabslovens § 156 a,
Anmeldelsesbekendtggrelsens § 5 og den myndighedskontrol Erhvervs-
og Selskabsstyrelsen ma formodes at skulle foretage, indeholder den af
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen trufne afggrelse, og den fremsendte
udtalelse af 12. april 2005, ikke sa@rskilt afggrelse af, om indklagede har
fremlagt forngdent bevis for, at anmeldelsen henholdsvis registreringen
via Webreg er lovligt foretaget.

2

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har ved skrivelse af 19. august 2005 bemarket:

2

Det fremgar af advokat As indlaeg af 11. juli 2005, at han er af den
opfattelse, at styrelsen burde have undersggt om der var fort
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tilstrekkeligt bevis for lovligheden af den af 8. september 2004 af
advokat B foretagne registrering.

Det er styrelsens opfattelse, at den bevisvurdering, som advokat A
mener, at styrelsen skulle have foretaget, kun kunne ske, hvis styrelsen
f.eks. havde mulighed for at afhgre vidner under ansvar.

Denne bevisfgrelse henhgrer efter styrelsens opfattelse under
domstolene.

Det er endvidere styrelsens opfattelse, at Erhvervsankenavnet som
hovedregel kun kan prgve afggrelser, hvor styrelsen har nagtet at
registrere en anmeldelse, jf. anken@vnets kendelse af 1. juli 2005, j.nr.
04-201.488.

Hvis en registrering er sket, hvad enten det er styrelsen der har foretaget
registreringen eller registreringen er sket via webreg, henhgrer sagens
afggrelse under domstolene, jf. herved aktieselskabslovens §§ 81 og 159
b, stk. 3.

2

Advokat B, hvem anken®vnet i medfgr af § 10, stk. 1 i bekendtggrelse om
Erhvervsanken@vnet har tilladt at indtraede i sagen til stgtte for den indklagede
myndighed, har ved skrivelse af 8. september 2005 tiltradt Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens skrivelse af 19. august 2005, og advokat A har den 6. oktober
2005 oplyst, at han ikke har yderligere bemarkninger i sagen.

Ankenaevnet udtaler:

Ankenavnet finder ikke, at der pa baggrund af de foreliggende oplysninger,
herunder redeggrelsen fra advokat B er grundlag for at statuere, at der den 7.
september 2004 ikke er afholdt en lovlig generalforsamling i selskabet og ej
heller, at der ikke i1 overensstemmelse med protokollatet for generalforsamlingen
skulle vere truffet beslutning om udskiftning af ledelsen. Styrelsen har med
indhentelsen af bevis for Webreg-registreringens lovlighed hos advokat B
foretaget den forngdne sagsbehandling, og der er pa baggrund af oplysningerne
fra advokat B samt de foreliggende oplysninger i sagen i gvrigt ikke grundlag for

at statuere, at registreringen ikke er lovlig foretaget.
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Anken@vnet kan saledes tiltrede, at spgrgsmalet om registreringens eventuelle
udslettelse under disse omstendigheder herefter vil henhgre under domstolene, jf.

aktieselskabslovens § 81.
Anken@®vnet finder endvidere ikke, at der ud fra de foreliggende oplysninger er
grundlag for at statuere, at advokat B skulle have misbrugt sin adgang til at

registrere i Webreg.

De péaklagede afggrelser af 17. januar 2005 stadfestes derfor.

14) Kendelse af 27. september 2006 (J.nr. 2005-0002979).

Sletning af registreringer i styrelsens IT-system af, at vedkommende tidligere

skulle have varet bestyrelsesmedlem i en rekke selskaber nagtet.

Aktieselskabslovens § 158 b, stk. 1 og stk. 2.

(Suzanne Helsteen, Finn Mgller Kristensen og Jan Uffe Rasmussen)

Ved skrivelse af 30. juni 2005 har K klaget over, at Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen ved skrivelse af 30. maj 2005 har afslaet at slette registreringer
1 styrelsens IT-system af, at hun tidligere skulle have varet bestyrelsesmedlem i

en rekke selskaber.

Sagens omstandigheder:

K anmodede ved skrivelse af 7. april 2005 Erhvervs- og Selskabsstyrelsen om at
slette hendes navn og cpr-nr. fra styrelsens IT-system, da hun aldrig havde “givet
tilsagn endsige siddet i nogen form for APS eller A/S bestyrelse nogensinde”. I

skrivelsen anf@rtes blandt andet:

”Mit navn er blevet misbrugt i A sagens skattecirkus og da jeg fik
skriftlig klarhed over dette i fem tilfelde, udbad jeg mig en skriftlig
erklering fra tidligere advokat B som det fremgar af vedlagte skrivelse
dateret den 18. april 1995.

Ifglge mine notater fra Juli 2004 kan jeg se mit navn figurereri ... —... — ...



- 243 -

Safremt mit navn figurerer i andre forbindelser er det ligeledes uden mit
navn samt cpr nr. i alle deres filer.”

Skrivelsen var vedlagt en erklering af 18. april 1995 fra daverende advokat B,

hvoraf fremgik:

I forbindelse med, at K, ... har veret anmeldt som bestyrelsesmedlem 1
5 ... selskaber, skal jeg oplyse fglgende:

Umiddelbart efter at vare blevet klar over, at hun var registreret i
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen 1 de nevnte selskaber, erklerede K, at
hun ikke havde givet tilsagn om at vere bestyrelsesmedlem, og at hun
gnskede at udtrede med omgaende virkning. Hun er saledes heller ikke
bekendt med de dispositioner, der er truffet i selskaberne.

Som tidligere direktgr i selskaberne beklager jeg de skete fejl.”

Ved skrivelse af 13. maj 2005 afslog Erhvervs- og Selskabsstyrelsen at slette Ks

navn og cpr-nr. i styrelsens register. I skrivelsen anfgrtes det:

2

Styrelsen har undersggt dokumenterne i de selskaber De har varet
registreret ind i og har konstateret, at De har underskrevet anmeldelserne
1 forbindelse med Deres tiltreeden.

Vi vedlegger til orientering kopi af anmeldelser i C A/S, reg. nr. A/S ...,
der ®@ndrede navn til ... A/S og D A/S, reg. nr. A/S ..., der &ndrede navn
til ... A/S.

Da Deres tiltreeden saledes ikke kan vare uden Deres viden og accept,
kan styrelsen ikke slette Deres navn og cpr-nr. i styrelsens register.”

I skrivelse af 19. maj 2005 fastholdt K overfor Erhvervs- og Selskabsstyrelsen

anmodningen om at blive slettet fra styrelsens IT-system, og anfgrte:

”Jeg har med tak modtaget Deres brev af 13.5.2005 og ma desverre
modsige Dem I Deres konklusion og vedholde, at jeg er blevet indsat i
diverse bestyrelser uden min viden og accept.

Mh.t. ... og ... D A/S kan jeg henvise til eller bevise, at jeg I
Landsretten (som advokat for mig var, Landsretssagfgrer E — ...) blev
udtaget af den sag D A/S havde anlagt mod alle indvolverede som
banker, bestyrelsesmedlemmer revisorer m.m.

Advokat E kunne/ville ikke oplyse mig I hvor mange tilfzlde jeg var
indsat I bestyrelser I A sagen i gvrigt samt ikke anlegge sag mod de
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ansvarlige da jeg som boende I X-land ikke kunne fa fri proces I
Danmark samt ikke har gkonomiske midler til at forsvare mig endsige
rense mit navn for disse urigtigheder.

Jeg har uddannet mig siden begyndelsen af 2004 I brugen af computer
og har saledes fgrst siden da veret I stand til at bruge Deres IT system
selvstendigt.

Da jeg den 3.8.1997 fik skriftlig bevis for, at mine underskrifter var
misbrugt I de fem tilfelde som advokat B indrgmmer I sin
tilbagedaterede skrivelse af 18.4.95 men som han gav mig I ugen efter
den 3.8.1997, besluttede jeg mig for skilsmisse da grundlaget for
@gteskab var ophgrt.

Skilsmissen ... kunne fgrst afsluttes i retten ... i ar — efter bekraftelse i
skriftlig dokumentation om, at alle appel muligheder for A sagen var
udtgmt og har saledes taget 8 ar, hovedsagelig p.g.a. Fs mangel pa
samarbejde.

Jeg beder Dem venligst oplyse hvilke dokumentation de behgver for at
slette mig fra Deres IT system.”

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen fastholdt i skrivelse af 30. maj 2005 afslaget pa at

slette K 1 styrelsens register. I skrivelsen anfgrtes det:

2

En betingelse for at blive slettet af styrelsens systemer er, at De ikke har
varet vidende om at De har vearet valgt til bestyrelsen og at De ikke pa
nogen made har varet orienteret herom.

Det er efter styrelsens opfattelse ikke tilfeeldet, nar De har skrevet under
pa de anmeldelsesblanketter, hvor De er blevet valgt til selskabets
ledelse.

Styrelsen kan derfor ikke slette Dem i styrelsens systemer.”

K sendte den 7. juni 2005 en e-mail til styrelsen. I e-mailen anfgrtes:

2

Det jeg gerne vil finde ud af er — hvilke beviser eller hvilken
dokumentation de mangler for at hjelpe mig til at opna slettelse fra
Deres IT system.

Jeg underskrev en stak anmeldelser (tolv sa vidt jeg husker) i forbindelse
med et housewarming party hos G. Men det blev jeg forfgrt til og 2
gange efter bad jeg min exmand F om at fa de formularer annulleret, da
jeg ikke, vidste hvad det drejede sig om.

Senere opdagede vi/jeg at G havde alligevel brugt 5 af formularerne.
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Resten at anmeldelserne med mit navn er dokumentfalsk.

2

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen svarede ved e-mail af 20. juni 2005:

2

Det fremgar heraf, at du har skrevet anmeldelser under, men at du blev
forfort til det og bagefter fortrgd, at du havde skrevet under.

Som jeg anfg@rte i mit brev til dig fra den 30. maj 2005, kan en sletning af
dit navn i styrelsens edb-system kun ske, hvis du ikke har skrevet under pa
nogen anmeldelse og derfor er ganske ubekendt med hvad der er sket.

2

Det fremgar af de foreliggende oplysninger, at anmeldelsesblanketterne om Ks
indtreeden som bestyrelsesmedlem 1 en re&kke selskaber er dateret i perioden 1.
januar 1992 til 20. oktober 1992 og barer hendes underskrift. Underskrifterne er
bekraftet af daverende advokat A.

Ved skrivelse af 30. juni 2005 har K klaget til Erhvervsanken®vnet over
Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelse om ikke at ville slette hende fra

styrelsens IT-system.

I anledning af klagen har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen i skrivelse af 9.

september 2005 udtalt:

2

Udtalelse

Det er styrelsens opfattelse, at reglerne i Radets fgrste direktiv
(68/151/EQF) betyder, at alle de i styrelsens edb-informationssystem
registrerede oplysninger skal opbevares og stilles til radighed for
offentligheden. Det indebarer, at oplysningerne ikke kan slettes
medmindre registreringen er sket ved en fejl fra styrelsens eller
tredjemands side.

Da registreringerne i denne sag ikke er sket ved en sadan fejl, er det i
strid med EU's fgrste selskabs direktiv at slette oplysningerne.

Styrelsen fastholder derfor sit afslag pa begaringen fra K om at blive
slettet af styrelsens register.

Sagens faktiske forlgb
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I en lang rekke selskaber er K blevet registreret som bestyrelsesmedlem.
Det drejer sig om fglgende selskaber, jf. vedlagte anmeldelseskopier:

... A/S, CVR-NR. ..., oplgst efter konkursbehandling den 22. august
.2.(?02/5, CVR-NR. ..., oplgst efter konkursbehandling den 27. februar
.2.(?02/5, CVR-NR. ..., oplgst efter konkursbehandling den 17. december
.2.(?02/5, CVR-NR. ..., oplgst efter konkursbehandling den 25. marts
.2.(?012.1)5, CVR-NR. ..., oplgst efter konkursbehandling den 27. februar
?.(?OZ.pS, CVR-NR. ..., oplgst efter konkursbehandling den 10. oktober
200/(\)ps, CVR-NR. ..., oplgst efter konkursbehandling den 27. juni 2002
... ApS, CVR-NR. ..., oplgst efter konkursbehandling den 5. december
.2.(.)in8, CVR-NR. ..., oplgst efter konkursbehandling den 27. februar
.Z.QOibS, CVR-NR. ..., oplgst efter konkursbehandling den 27. februar
.2.(.)02p8, CVR-NR. ..., oplgst efter konkursbehandling den 22. august
2002

I alle de n®vnte selskaber er Erhvervs- og Selskabsstyrelsen 1 besiddelse
af anmeldelser som hele selskabets bestyrelse, herunder ogsa K, har
underskrevet. P4 anmeldelserne skrev ledelsens medlemmer under pa
felgende:

"Samtlige bestyrelsesmedlemmer bekrzefter ved deres underskrift
rigtigheden af de anfgrte oplysninger. Samtidig bekreeftes, at de
eventuelt anmeldte personer og eventuelt vurderingsmand dels opfylder
lovgivningens krav og dels er villige til at patage sig hvervet eller
stillingen”

Sagens retlige omstaendigheder

Forste selskabsdirektiv (68/151/EQF) palegger medlemsstaterne at sgrge
for, at der bl.a. er offentlighed om identiteten af personer, som deltager i
ledelsen af selskaber med begrenset ansvar. Oplysningerne skal
registreres og offentligggres i den nationale officielle tidende, hvilket i
dansk ret er Erhvervs- og Selskabsstyrelsens edb-informationssystem.
Disse  oplysninger  skal endvidere sammen med  andre
selskabsoplysninger henl@gges i en til selskabet oprettet aktmappe, hvori
der efter anmodning gives aktindsigt.

I henhold til direktivet skal bestemmelserne om bl.a. offentlighed om
selskabsoplysninger, herunder oplysninger om ledelse, tjene til at
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beskytte “savel selskabsdeltagernes som tredjemands interesser”. Der er
saledes et vasentligt beskyttelseshensyn bag offentligggrelse af
personoplysningerne.  Direktivet  indeholder ikke  tidsmessige
begraensninger.

Der kan is@r henvises til direktivets indledning og art. 2 og 3, jf. den
vedlagte kopi.

Styrelsens holdning

Det er styrelsens opfattelse, at det efter de krav der er anfgrt i 1.
selskabsdirektiv er ngdvendigt af hensyn til tredjemand og
selskabsdeltagere at selskabsoplysninger opbevares i styrelsens edb-
informationssystem og ggres offentligt tilgengeligt medmindre
registreringen er sket ved en fejl.

En fejl kunne vere, hvis en anmelder fik registreret en person indtradt i
et selskabs ledelse uden at denne person havde nogen viden om det eller
at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ved en forveksling af navne fik
registreret en forkert person ind i ledelsen.

Da der efter styrelsens opfattelse ikke er sket en fejl ved registreringen af
K 1 styrelsens edb-informationssystem, men tvaertimod er sket
registrering efter anmeldelser underskrevet og tiltradt af K skal de skete
registreringer ikke slettes.

K har i mail af 7. juni 2005 meddelt, at hun har underskrevet
anmeldelserne samme dag, men 2 dage senere fortrudt og bedt om at fa

anmeldelserne annulleret.

Det fremgar imidlertid af anmeldelserne, at de er dateret over en leengere
periode.

Efter styrelsens opfattelse havde det veret narliggende, hvis hun havde
sikret sig at anmeldelserne blev annulleret eller havde kontaktet styrelsen

og meddelt at hun ikke ville registreres i de pagaldende selskaber.

Det er derfor styrelsens opfattelse, at klager ikke skal have medhold 1 sin
anmodning om at hun skal slettes af styrelsens edb-informationssystem.”

K er ikke fremkommet med yderligere bemarkninger til sagen.

Ankenaevnet udtaler:

Det fremgar af de foreliggende oplysninger, at anmeldelsesblanketterne om Ks

indtreeden som bestyrelsesmedlem 1 en re&kke selskaber er dateret i perioden 1.
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januar 1992 til 20. oktober 1992 og barer hendes underskrift. Underskrifterne er
bekraftet af daverende advokat A.

Princippet om, at oplysninger om stilling, navn og adresse pa stiftere bade i aktive
og havede selskaber skal fremga af Erhvervs- og Selskabsstyrelsen edb-
informationssystem er lovfestet i1 aktieselskabslovens § 158 b stk. 1.
Bestemmelsen er indsat med virkning fra den 1. april 2006, men stadfester et
princip, der ogsa var geldende inden da, jevnfer princippet i Fgrste

selskabsdirektiv, artikel 2, stk. 1 (Publicitetsdirektivet).

Ankena@vnet bemarker for god ordens skyld, at opdatering af personoplysninger i
henhold til aktieselskabslovens § 158 b stk. 2 ophgrer 20 ar efter, at den
pageldende ophgrer med at vare aktiv i virksomheder, som er registreret i

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen edb-informationssystem.

Herefter finder ankenavnet ikke, at der er grundlag for at imgdekomme Ks
anmodning, og anken®vnet tiltreder derfor, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
ved skrivelse af 30. maj 2005 har afslaet at slette hendes navn og cpr-nr. fra

styrelsens register.

15) Kendelse af 6. oktober 2006 (J.nr. 2005-0002998).

Registrering af persons fratreden som direkter i selskab med virkning ar tilbage

nxgtet.
Aktieselskabslovens § 156, stk. 2.

(Anders Hjulmand, Finn Mgller Kristensen og Jan Uffe Rasmussen)

Ved skrivelse af 1. juli 2005 har advokat A v/advokat B pa vegne af K1 A/S og
K2 klaget over, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ved skrivelse af 9. juni 2005
har registreringsnagtet en anmeldelse om K2s fratreeden som direktgr pr. 31. juli

2001.

Sagens omstandigheder:
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I en over sagen af Erhvervsanken@vnet indhentet redeggrelse af 22. september
2005 har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen om sagens faktiske omstendigheder

oplyst:

”K2 har veret registreret som direktgr i selskabet siden stiftelsen af
selskabet den 28. august 1995.

I brev af 23. maj 2005 anmoder advokat A om, at K2s fratreden som
direktgr, som efter det oplyste allerede var sket den 31. juli 2001,
registreres.

Til stgtte herfor vedlegges erklering fra K2 om, at han var fratradt som
direktgr den 31. juli 2001. Af erkleringen fremgar, at det pa et
bestyrelsesmgde den 7. juni 2001 blev besluttet, at han skulle stoppe som
direktgr i ovennavnte selskab og en reekke andre selskaber.

Om baggrunden herfor oplyses bl.a., at K2 tiltradte direktgrposten i C
A/S, hvor K1 A/S havde en betydelig aktiepost.

Arsagen til, at K2 ikke blev afmeldt som direktgr skyldtes, ifglge
erkleringen, alene advokat Ds sygdom fra sensommeren 2001 til foraret

2002.

Til stgtte herfor fremsendes tillige erklering fra
bestyrelsesmedlemmerne E og F samt forhenvaerende bestyrelsesmedlem
D.

Af erkleringen, som er pa tro og love, fremgar, at navnte
bestyrelsesmedlemmer bekrafter, at K2 fratradte som direktgr den 31.
juli 2001 1 ovennavnte selskab samt en razkke andre selskaber. I
tilknytning hertil oplyses, at der er tale om en fejl, nar K2 figurerer som
direktgr og bestyrelsesmedlem i styrelsens registre.

Advokat G fra advokatfirmaet H ApS har allerede tidligere rettet
henvendelse i sagen savel telefonisk som pr. mail den 7. april 2005 samt
fremsendt udkast til erklering fra bestyrelsen og K2, udferdiget af
advokat A. ...

I brev af 9. juni 2005 nazgter styrelsen at imgdekomme ovennavnte
anmodning.”

I den paklagede afggrelse af 9. juni 2005 hedder de blandt andet:

” 1 den anledning skal styrelsen oplyse, at der efter fast administrativ
praksis ikke kan ske @ndringer i de registrerede oplysninger for et
selskab, der er under konkursbehandling, uanset at et ledelsesmedlem,
som her, efter det oplyste var fratradt fgr konkursdekretets afsigelse, men
ved en fejl ikke blev afmeldt i styrelsen inden konkursdekretets
afsigelse.”
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I klageskrivelsen af 1. juli 2005 til Erhvervsankenavnet har advokat A v/advokat
B anfort:

2

K2 gnsker at blive slettet fra registreret med virkning fra 31. juli 2001.
Begrundelsen er, at selskabets bestyrelse havde ansat I, tidligere J som
direktgr for selskabet K1 A/S pr. 1. august 2001. K2 fungerede efter
dette tidspunkt ikke som direktgr for selskabet K1 A/S. Endvidere havde
selskabets bestyrelse betinget sig K2s fratreden fra K1 A/S, da K2 skulle
varetage andre opgaver i C A/S. Blandt andet skulle K2 udfgre et stgrre
teknologi projekt for Ls direktion, og K2 skulle saledes fokusere pa de
opgaver der 1a heri.

Bestyrelsen for K1 A/S har pa tro og love erklaret, at K2 fratradte som
direktgr den 31. juli 2001 ..., og K2 oplyser i sin erklering, at K2s
manglende afmelding skyldtes, at selskabets advokat D ikke som aftalt
fik ham afmeldt grundet Ds store personlige problemer, hvad ogsa har
fremgaet af dagspressen ....

Sagen afsluttes nu fra min side, idet konkursboet er under afslutning. Jeg
beder Dem derfor notere, at fremtidige henvendelser i sagen bedes rettes
til G fra advokatfirmaet H ApS, der er advokat for K2.

2

I den ovennazvnte udtalelse af 22. september 2005 har Erhvervs- og

Selskabsstyrelsen yderligere anfort:

2

[Det] kan oplyses, at styrelsen forholdsvis ofte far anmodninger om
registreringer af ledelsesmedlemmers fratreden 1 selskaber efter
konkursdekretets afsigelse eller om slettelse af historiske data.

Som grund til anmodningerne oplyses ofte, at man ikke gnsker at blive
identificeret med en erhvervsmassig fiasko, som viser sig at fa uheldige
konsekvenser, fx i1 forbindelse med kreditgivning i forbindelse med
opstart af nye virksomheder eller projekter.

Anmodninger herom imgdekommes alene, hvis det godtggres, at
styrelsen har begaet fejl.

Styrelsen fastholder derfor sit afslag pa beg@ringen om at registrere K2s
fratreeden som direktgr.

Sagens retlige omstaendigheder
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Pa baggrund af, at ethvert selskabsorgans kompetence bortfalder ved
konkursdekretets afsigelse kan registreringer af anmeldelser om
@ndringer i bestyrelsen og direktionen ikke ske efter dette tidspunkt.

Der henvises i denne forbindelse til Erhvervsankenavnets kendelse af
28. november 1995 - j. nr. 95-34.221, hvoraf bl.a. fremgar, at der ikke er
grundlag for at registrere ledende organer, sa leenge konkursen pagar, da
radigheden over selskabet ved konkursen overgar til kurator.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen registrerer derfor ikke @ndringer i
ledelsens sammens&tning efter konkursdekretets afsigelse, medmindre
styrelsen har modtaget anmeldelse om @&ndring i ledelsen senest samme
dag som konkursdekretet er afsagt eller har begaet en fejl.

Uanset, om der i selskabet er sket @ndringer i ledelsens sammensa&tning
for konkursdekretets afsigelse, hvilket styrelsen ikke har grundlag for at
anfegte 1 denne sag, registrerer styrelsen derfor ikke — efter fast
administrativ praksis - @®ndringer 1 selskabets registrerede oplysninger
efter konkursdekretets afsigelse.

Endelig henledes opmarksomheden pa farste selskabsdirektiv som
palegger medlemsstaterne at sgrge for offentlighed om identiteten af
personer, som deltager i ledelsen af et aktieselskab.

I henhold til direktivet skal bestemmelserne om ledelse tjene til at
beskytte ”” savel selskabsdeltagernes som tredjemands interesser”. Der er
saledes et vesentligt beskyttelseshensyn bag offentligggrelse af
personoplysningerne.”

I skrivelse af 27. oktober 2005 har advokatfuldmegtig G pa vegne K2 anfgrt:

2

Selskabsstyrelsen refererer selv til fgrste selskabsdirektiv, der netop har
til formal at beskytte tredjemands interesser, hvilket i sig selv taler for, at
den korrekte ledelse skal registreres, og da selskabsstyrelsen selv
anfgrer, at selskabsstyrelsen ikke anfegter, at K2 ikke var i ledelsen pa
konkurstidspunktet, da taler dette for, at K2 skal slettes af registret,
hvorfor den administrative praksis ikke bgr anvendes 1 netop dette
tilfelde. Det skal i den forbindelse na&vnes, at den administrative praksis
netop er opstaet pa baggrund af henvendelser fra ledelser, som ganske
vist havde varet med i1 ledelsen, men som ikke vil identificeres som en
“erhvervsmassig fiasko”. I sddanne tilfeelde er administrativ praksis
formalstjenlig, men ikke i dette, ganske serlige tilfelde.

Baggrunden for de manglende registreringer var, at selskabets
bestyrelsesformand, advokat D pa davarende tidspunkt havde et for K2
ukendt kokainmisbrug, som det efterfglgende har vist sig, ikke gjorde
ham i stand til at udfgre dagligdags advokatarbejde, og som pa et senere
tidspunkt medfgrte en fengselsdom for slgseri og misbrug af
klientmidler, med samtidig frakendelse af retten til at praktisere som
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advokat til fglge. Fgrst efter konkursens indtreden blev min klient
bekendt med, at advokaten ikke havde foretaget rettelserne 1
registreringerne.

Det skal tilfgjes, at da K2 den 31.07.2001 forlod selskabet havde dette en
positiv egenkapital pa 18 mio. DKK, og en gennemsnitlig likvid
kassebeholdning pa 13 mio. DKK, og havde da en sardeles fornuftig
soliditet. K2 forlod saledes ikke selskabet fordi det var en “synkende
skude”, men alene fordi K2 skulle varetage andre aktiviteter bestaende af
et stort udviklingsprojekt, hvor L var hovedkunden. Det er sédledes et
faktum, at K2 fratradte samtlige tillidsposter i koncernen bestaende af
moderselskabet og datterselskaberne pr. den 31.07.2001, hvilket for K2
var 17 maneder forud for selskabets konkurs den 06.01.2003.

For K2 er den forkerte registrering, som Selskabsstyrelsen bekrefter at
vare bekendt med, personlig set s@rdeles uheldig, idet K2 ikke kan stifte
selskaber, sidde i bestyrelser, idet sadanne selskaber ikke kan fa
momskreditter. Saledes kan K2 anses som uskyldig dgmt, og med varig
afsoning. Da Selskabsstyrelsen helt tydeligt er bekendt med, at K2 ikke
sad 1 ledelsen ved konkursen, da vil det vare helt uproportionelt ikke
lade K2 slette af registreringen, da en manglende sletning som anfgrt
ovenfor vil have fortsatte personlige konsekvenser for K2, som i sidste
ende vil betyde en udflytning af samtlige erhvervsmessige aktiviteter fra
Danmark, herunder udflytning af det planlagte koncernhovedkvarter for
M, Inc, der er det selskab, der ejer N A/S, og hvori K2 er direktgr.

Som situationen tegner sig, og hvis ankestyrelsen tager Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens indstilling til indtegt, vil en fremtidig udflytning af N
A/S’ aktiviteter blive en egentlig konsekvens, med tab af arbejdspladser
og betydelige indtegter for Danmark til fglge. Dette skal ses i
betragtning af, at nar en raekke helt klare registreringfejl, belyst af de
implicerede parter ikke kan blive rettet, p.g.a. en af Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen bestemt fast administrativ praksis og med de
konsekvenser dette har haft og matte fa overfor selskabets europaiske
koncernledelse, sa er Danmark jf. mine klienters mening ikke det rigtige
land, at bruge som fremtidigt europ®isk koncernhovedkvarter.”

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har ved skrivelse af 6. december 2005 yderligere

bemarket:

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen kan indledningsvist tilbagevise, at
styrelsen havde kendskab til, at K2 var fratradt som direktgr den 31. juli
2001. Styrelsen blev fgrst bekendt hermed den 7. april 2005 i forbindelse
med klagerens henvendelse hertil, dvs. lang tid efter konkursdekretets
afsigelse den 6. januar 2003.

Med hensyn til oplysningen 1 styrelsens redeggrelse til
Erhvervsanken@vnet om, at styrelsen ikke anfaegter, at K2 ikke var i



- 253 -

ledelsen pa konkurstidspunktet, kan oplyses, at styrelsen med denne
bemarkning blot tilkendegiver, at styrelsen naturligvis ikke har belaeg
for at anfaegte en sadan oplysning.

At styrelsen refererer til fgrste selskabsdirektiv betyder alene, at
registrerede personoplysninger er vigtige for selskabsdeltagerne og
tredjemand og ikke ma endres, medmindre det dokumenteres, at
selskaberne har krav pa at fa person@ndringerne registreret, hvilket efter
styrelsens opfattelse ikke er tilfeldet i denne sag.

2

Advokat G er ved skrivelse af 12. januar 2006 fremkommet med yderligere

bemarkninger i sagen.

Ankengevnet udtaler:

Efter sagens oplysninger legger anken@vnet til grund, at K2 har vearet registreret
som direktgr i K1 A/S siden selskabets stiftelse den 28. august 1995, og at han
fortsat var registreret som direktgr ved konkursdekretets afsigelse den 6. januar

2003.

Beslutning om K2s fratreden som direktgr i K1 A/S, nu under konkurs, blev

angiveligt truffet pa et bestyrelsesmgde den 7. juni 2001.

Anmeldelse om @ndringer i et selskabs direktion skal ifglge aktieselskabslovens §
156, stk. 2 vaere modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest 2 uger efter

@ndringens vedtagelse.

Princippet omkring offentlighed vedrgrende selskabers forhold skal ggre det
muligt for tredjemand at ggre sig bekendt med de vesentlige dokumenter
vedrgrende selskabet samt at fa visse oplysninger om dette, navnlig om

personlige data for de personer, som har ret til at forpligte selskabet.

Beskyttelsen af tredjemand er blandt andet sikret ved bestemmelser, der 1 videst
muligt omfang begrenser de grunde, som kan medfgre, at de i selskabets navn

indgaede forpligtelser bliver ugyldige.
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Tredjemand skal sdledes kunne stgtte ret pa personregistreringer og det pahviler
den enkelte selv at sikre registrering af fratreden som direktgr eller
bestyrelsesmedlem. At foretagelse af anmeldelsen overlades til tredjemand, der

forspmmer foretagelse af anmeldelse, @ndrer ikke herpa.

Anken@vnet tiltreder derfor Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelse af 9. juni

2005.

16) Kendelse af 20. november 2006 (J.nr. 2006-0005788).

Fastslaet, at filial af amerikansk selskab kunne registreres uden tilfgjelsen i

betalingsstandsning”, men med tilfgjelsen “under rekonstruktion i medfgr af

Chapter 11 i den amerikanske konkurslovgivning”.
Aktieselskabsloven § 151, stk. 3, jf. § 153, stk. 5.
(Mads Bryde Andersen, Finn Mgller Kristensen og Ulla Staal)

Ved skrivelse af 24. marts 2006 har advokat A pa vegne af K Inc., USA, klaget
over, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ved skrivelse af 24. februar 2006 har
meddelt, at styrelsen kun vil registrere den af selskabet anmeldte filial her i

landet, hvis der i filialens navn indfgjes 1 “betalingsstandsning”.

Sagens omstandigheder:

I Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelse af 24. februar 2006 hedder det:

”Den 16. februar 2006 har De anmeldt ovennavnte filial [K, filial af K
Inc., USA] til registrering.

I den anledning skal jeg oplyse, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen fortsat
er af den opfattelse kun at ville registrere filialen, hvis der i filialens
navn indfgjes "I BETALINGSSTANDSNING”, jf. Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens udtalelse af 9. december 2005. Der henvises
foruds@tningsvis til aktieselskabslovens § 151, stk. 3, der henviser til
lovens § 153, stk. 5.

Hvis De er af den opfattelse, at der er en bedre dansk formel betegnelse
for den situation hovedselskabet befinder sig i, hgrer Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen gerne herom.
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I klageskrivelsen af 24. marts 2006 har advokat A anfgrt:

Det kan oplyses, at K Inc., som er et selskab hjemmehgrende 1 USA, i
2005 pa egen opfordring anmodede retten i X-by om at blive underlagt
sakaldte “Chapter 11 procedurer” i henhold til den amerikanske
insolvenslovgivning.

En “Chapter 11 procedure” er en reorganisationsproces, der som
udgangspunkt ikke pavirker selskabets fortsatte daglige drift.

I henhold til den beslutning, som er truffet af retten i X-by, er den eneste
betydning for kreditorer, at i relation til nationale kreditorer, dvs. kredi-
torer bosiddende i USA, ma disse med hensyn til krav fgr
anmeldelsestidspunktet afvente en eventuel tvangsfuldbyrdelse, indtil
reorganisationsprocessen er overstaet, ligesom sadanne krav ikke
forrentes i1 perioden. Krav, som relaterer sig til perioden efter
anmeldelsestidspunktet, bergres ikke, ligesom alle udenlandske
kreditorer ikke er bergrt.

Formalet med processen er, at selskabet i samarbejde med en
representant for de usikrede krav fra fgr anmeldelsestidspunktet
udarbejder en langsigtet plan for selskabet og herunder forsgger at
genforhandle ikke profitable kontrakter, refinansiere selskabets geald,
herunder konvertere gald til aktiekapital, samt fastlegge en langsigtet
forretningsplan for virksomheden. Denne plan forelegges efterfglgende
for retten, og nar denne har godkendt planen, er selskabet ikke leengere
underlagt disse "Chapter 11 procedurer”.

Det skal bemarkes, at dette er en proces, som ofte Igber i en lengere
arrekke, og i denne periode fortsettes selskabets drift som neevnt
uendret og indgaede forpligtelser opfyldes pa sedvanlig vis.

I forbindelse med, at selskabet gnsker at genabne ruten mellem Y-by og
Z-by, har selskabet ved anmeldelse herom af 16. februar 2006 anmeldt
etablering af filial i Danmark.

Pa baggrund af de modtagne oplysninger om den reorganisationsproces,
som foregar i USA, har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen imidlertid ved
den paklagede afggrelse valgt at tilfgje i betalingsstandsning” i
tilknytning til navnet pa det udenlandske selskab.

Det er imidlertid K Inc.’s opfattelse, at denne tilfgjelse ikke er berettiget
eller ngdvendig, da det danske udtryk “betalingsstandsning” er
vasentligt anderledes, end de ovenfor beskrevne “Chapter 11
procedurer”.
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Saledes er et dansk selskab i betalingsstandsning underlagt vesentlige
begransninger i sin virksomhed og den daglige drift, herunder ved at alle
vasentlige dispositioner skal forelegges et tilsyn, ligesom kreditorer
generelt er frataget retten til at sgge sine krav mod selskabet
tvangsfuldbyrdet.

Herudover bemarkes, at betalingsstandsning er kendetegnet ved at have
en meget kort varighed og som oftest i Danmark resulterer i selskabets
konkurs. Pa denne baggrund er det min opfattelse, at der er vaesentlige
forskelle mellem de amerikanske “Chapter 11 procedurer” og
betalingsstandsning, som denne kendes under dansk ret, da sidstn@vnte
er en vaesentligt mere indgribende foranstaltning i et selskabs fortsatte
daglige drift.

Ordet "betalingsstandsning” giver sdledes ikke omverdenen et indtryk af,
at den fortsatte drift af virksomheden fortsaettes uforandret, men i stedet
et misvisende ungdvendigt indtryk af manglende evne til at honorere
forpligtelser.

Som oplyst ovenfor pavirkes udenlandske kreditorer ikke af disse
”Chapter 11 procedurer”, og der ggres endvidere opmarksom pa, at
filialen er etableret, efter at denne proces er indledt, hvorfor ej heller
nationale krav (amerikanske kreditorer), som hidrgrer fra perioden efter
filialens etablering, er pavirket heraf.

Udover at henvisningen til betalingsstandsning som redegjort for er
misvisende, er der saledes ej heller et sarskilt oplysningshensyn at tage
over for danske forretningsforbindelser m.v.

Den registrering, som Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har foretaget, vil
imidlertid vesentligt forringe min klients mulighed for at drive
virksomhed i Danmark, da udtrykket “betalingsstandsning” som navnt
opfattes negativt og kan betyde, at savel kunder som andre
forretningsforbindelser fravalger min klient, hvorved muligheden for at
drive virksomhed i Danmark kan blive umuliggjort.

Jeg skal saledes herved anmode Erhvervsankenavnet om at @ndre den af
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen trufne afggrelse, saledes at der ikke i for-
lengelse af det udenlandske selskabs navn tilfgjes i
betalingsstandsning”.

Subsidizrt skal jeg anmode om, at afggrelsen @ndres, saledes at der
anvendes en mere passende ordlyd, eventuelt “under reorganisation”.

2

I anledning af klagen har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen i skrivelse af 26. april
2006 udtalt:
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1. Sagens faktiske omstaendigheder

Ved brev af 25. november 2006 [2005] spurgte klageren Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen, om det ville vaere muligt for et amerikansk selskab -
der var og stadig er under rekonstruktion i henhold til amerikansk
konkurslovgivning - at fa registreret en filial i Danmark. Om det
amerikanske selskab oplyste klageren:

“Det kan oplyses, at det pageldende amerikanske selskab befinder
sig i en rekonstruktionssituation, hvor det i henhold til amerikansk
konkurslovgivning har indgivet konkursbegering med anmodning
om at blive underlagt sakaldte “Chapter 11 Procedure”, hvilket
gnske er blevet imgdekommet.

At selskabet er underlagt n&evnte Chapter 11 Procedure betyder, at
selskabet kan fortsette sin daglige drift og virksomhed. For
selskabets kreditorer har det den betydning, at fra tidspunktet hvor
retten treffer afggrelse om, at selskabet undergives denne
procedure, er krav som stammer fra for dette tidspunkt omfattet af
en efterfglgende rekonstruktion, og kravene barer ikke lenge
rente. Alle krav mod selskabet, som hidrgrer fra tiden efter rettens
beslutning om ivarksattelse af Chapter 11 Procedure bliver
honoreret pa s&dvanlig vis af selskabet.

Selskabet fortsetter saledes sin daglige drift og skal opfylde de for-
pligtelser, som selskabet efterfglgende patager sig, og i det
konkrete tilfelde kan det oplyses, at selskabet p.t. faktisk er i gang
med at ekspandere, herunder med den planlagte etablering af filial
i Danmark.”

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen svarede den 9. december 2005:

”I den anledning skal vi oplyse, at styrelsen ikke pa det
foreliggende grundlag vil afvise at registrere en sadan filial.

Ud fra det der er oplyst, fremgar det, at den retlige situation
selskabet befinder sig 1 n@rmest svarer til betalingsstandsning, jfr.
aktieselskabslovens § 151, stk. 3. Det ma derfor af anmeldelsen
fremga, at selskabet er under betalingsstandsning, hvis det er denne
situation, der foreligger pa anmeldelsestidspunktet.

Registrering vil dog forudsette, at det er i overensstemmelse med
amerikansk ret, at filialbestyreren kan tegne filialen, jf.
aktieselskabslovens § 149, stk. 3, og at filialbestyreren dermed kan
forpligte hovedselskabet ved retshandler.

Der vil fgrst 1 forbindelse med modtagelsen af den konkrete
anmeldelse kunne tages endelig stilling til, om filialen vil kunne
registreres.”
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Den 27. januar 2006 anmeldte klageren en filial af K, INC, USA til
registrering. I en fglgeskrivelse af samme dato skrev klageren:

I relation til vore tidligere drgftelser vedrgrende det forhold, at det
udenlandske hovedselskab, K, Inc., USA, er underlagt sakaldte
“Chapter 11 Proceedings”, skal jeg anmode om, at der ved
registreringen ikke anfgres ordet “betalingsstandsning” i tilslutning
til hovedselskabets navn.

Baggrunden herfor er dels, at de sakaldte “Chapter 11”-procedurer
ikke kan sammenlignes med en betalingsstandsningssituation, dels
at det selvsagt vil have alvorlige konkurrencemassige
skadevirkninger med en sadan ordlyd.

Det skal understreges, at hovedselskabet, K, Inc., er berettiget til at
betale alle kontraktparter, samarbejdspartnere mv. henhgrende
uden for USA og at der saledes i relation til disse handles som fgr
disse “Chapter 11”- procedurer blev vedtaget. Ikke USA-baserede
virksomheder, forbrugere bergres saledes ikke af, at selskabet er
underlagt “Chapter 11”-procedurer.

I en mail af 5. februar 2006 svarede Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
klageren bl.a. at,

”Det fremgar af dit brev, som jeg vedhafter, at du anmoder om, at
det i forbindelse med registreringen ikke registreres, at selskabet er
under betalingsstandsstandsning, idet du mener, at den situation
selskabet befinder sig i ikke kan sammenlignes med en dansk
betalingsstandsning. Jeg forstar dig derhen, at du mener, at der slet
ikke skal oplyses noget om selskabets situation i USA.

I den anledning skal jeg oplyse, det er min klare opfattelse, at en
afgorelse fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsen vil indeholde et krav
om oplysning i selskabets navn om, at selskabet er under
betalingsstandsning, jf. den tidligere afgivne udtalelse.

Jeg vil bede dig meddele mig, om du gnsker en formel afggrelse
fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsen om spgrgsmalet. I sa fald vil jeg
sgrge for, at der udarbejdes en sadan.

Det kunne vere interessant at hgre, hvad du mener situationen i
USA narmest kan sammenlignes med af de muligheder, der findes
efter dansk ret.”

Den 16. februar 2006 skrev klageren til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen:

”Da det af kommercielle arsager er af afggrende betydning, at
selskabet kan etablere sin virksomhed i Danmark nu, foreslar jeg
vedrgrende spgrgsmalet om hvorvidt det i forbindelse med
hovedselskabets navn skal anfgres, at det er under
betalingsstandsning, at vi forelgbig ggr brug af den af dig
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foreslaede  fremgangsmade med at  anfgre  “under
betalingsstandsning” efter hovedselskabets navn, saledes at
selskabets filial kan registreres nu.

Nar registreringen er pa plads vil jeg dog fortsat gerne have
mulighed for, om vi kunne komme dette forhold helt til bunds, da
det som tidligere navnt ikke just er en konkurrencemassig fordel
at have navnte ordlyd omtalt i registreringen hos Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen.

Som det fremgar af ovenstiende er sagen med hensyn til
registrering af den danske filial af hastende karakter, hvorfor jeg
vil vere taknemmelig for en hurtig behandling af den endelige
registrering.”

Herefter traf Erhvervs- og Selskabsstyrelsen den paklagede afggrelse af
24. februar 2006:

Den 14. marts 2006 registrerede Erhvervs- og Selskabsstyrelsen filialen
med fglgende navn:

K, FILIAL AF K INC. I BETALINGSSTANDSNING, USA

Sagens retlige omstaendigheder

Den retlige tvist mellem Erhvervs- og Selskabsstyrelsen og klageren
drejer sig alene om, hvorvidt Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har haft

hjemmel til ved registreringen af filialens navn at tilfgje 1
betalingsstandsning” til hovedselskabets navn.

Reglerne om filialer findes i Aktieselskabslovens kapitel 17, der
implementerer EF’s 11. selskabsdirektiv (filialdirektivet).

Efter aktieselskabslovens § 151, stk. 1, skal oprettelse af filialer
anmeldes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, og filialen ma ikke
pabegynde sin virksomhed, fgr anmeldelsen er sket, jf. § 151, stk. 2.

Senest 2 uger efter at et selskab, der har faet en filial registreret, kommer
under konkurs, tvangsakkord eller tilsvarende ordning skal dette
anmeldes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Oplysningen herom skal
tilfgjes selskabets navn, jf. § 151, stk. 3.

Det fremgar saledes af § 151, stk. 3, at hvis hovedselskabet til en filial,
der allerede er oprettet, kommer under konkurs, skal dette anmeldes til
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, som herefter skal tilfgje “under
konkurs” til selskabets navn. Pa samme made skal Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen tilfgje “tvangsakkord” eller lignende, herunder
“betalingsstandsning” til selskabets navn, hvis det er en af disse
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situationer, som hovedselskabet befinder sig i. Der henvises herom til
note 5 1 den kommenterede aktieselskabslov af Ida Rosenberg m.fl., 6.
udgave side 152.

Den situation, hvor der nyanmeldes en filial af et selskab, hvor hovedsel-
skabet allerede ved anmeldelsen er i en af de situationer, der er nevnt i
aktieselskabslovens § 151, stk. 3 - det vil sige under konkurs,
tvangsakkord eller tilsvarende ordning, herunder betalingsstandsning - er
ikke direkte reguleret i aktieselskabsloven. Aktieselskabsloven forholder
sig tavs pa dette omrade. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen vil dog nagte at
registrere en filial af et selskab, der er under konkurs eller under
afvikling pa anden made, idet det ikke har nogen mening at registrere en
virksomhed, der er under afvikling.

Der er heller ingen direkte hjemmel i aktieselskabsloven for Erhvervs-
og Selskabsstyrelsen til at nyregistrere en filial af et amerikansk selskab,
der er i den situation, som K INC befinder sig i. Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen overvejede derfor at treffe afggrelse om helt at negte
registrering af filialen af selskabet med henvisning til netop manglende
hjemmel.

Styrelsen fandt dog, at et selskab under rekonstruktion, herunder
betalingsstandsning, burde kunne registrere en filial, fordi formalet -
selvom det ofte ikke ender sadan - med betalingsstandsningen netop er at
rekonstruere selskabet.

Da en allerede eksisterende filial skal have tilfgjet betegnelsen “under
konkurs” eller “tvangsakkord” eller “betalingsstandsning”, jf.
aktieselskabslovens § 151 stk. 3, til hovedselskabets navn, nar selskabet
treder f.eks. i betalingsstandsning, skal sa meget desto mere ogsa
nyanmeldte filialer have tilfgjet en sadan betegnelse.

Det er Erhvervs- og Selskabsstyrelsen opfattelse, at der kun kan tilfgjes
insolvensbetegnelser, der er entydige fastlagt i henhold til dansk ret.

Den betegnelse der efter styrelsens opfattelse kommer tattest pa den
situation K INC befinder sig i er betalingsstandsning”. Beta-
lingsstandsning har efter dansk ret netop til formal - selvom det ofte ikke
ender sadan - at rekonstruere virksomheden.

Der er efter Erhvervs- og Selskabsstyrelsen opfattelse ikke hjemmel til at
undlade en eller anden form for tilfgjelse til hovedselskabets navn, idet
aftaleerhververe skal advares for det tilfelde, at den igangvarende
rekonstruktion ikke lykkes. Den gkonomiske risiko ved at entrere med et
selskab, der er i den situation, som K INC befinder sig i ma efter
Erhvervs- og Selskabsstyrelsens opfattelse ngdvendigvis vare stgrre, end
hvis selskabet ikke befandt sig i denne situation.

Det var pa denne baggrund, at styrelsen traf afggrelse om, at det var en

forudsetning for at registrere filialen, at betegnelsen i
betalingsstandsning” blev tilfgjet til hovedselskabets navn.
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Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har flere gange opfordret klageren til at
foresla en anden dansk betegnelse, der evt. bedre svarer til den situation,
som selskabet befinder sig i. Klageren er ikke fremkommet med et
sadant forslag under sagens behandling i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

Klageren har imidlertid subsidi@rt anmodet Erhvervsanken®vnet om at
@ndre afggrelsen, saledes at der anvendes en mere passende ordlyd end
”1 betalingsstandsning” evt. “under rekonstruktion”.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen kan ikke tiltrede anvendelsen af “under
rekonstruktion”, fordi denne betegnelse ikke er n@rmere fastlagt i dansk
ret.

2

I skrivelse af 26. juni 2006 har advokat A yderligere anfgrt:

I relation til Erhvervs- og Selskabsstyrelsens bemerkninger om
baggrunden for henvisningen til betegnelsen “betalingsstandsning”
bemarkes, at de amerikanske chapter 11 procedures efter klagers
opfattelse adskiller sig fra en betalingsstandsning ved ikke at stille
udenlandske, herunder danske, kontraktpartnere darligere end hvad ville
have veret tilfeldet, safremt selskabet ikke var underlagt de navnte
procedures. Saledes er der eksempelvis intet tilsyn, som skal godkende
stgrre dispositioner m.v., ligesom disse procedures er indrettet pa at
kunne fortsatte i en leengere arrekke.

Det vil saledes vaere misvisende at anvende betegnelsen betalingsstands-
ning, og safremt forslaget om at anvende betegnelsen “rekonstruktion”
ikke kan finde anvendelse, foreslas, den ngjagtige situation beskrevet
ved efter navnet at anfgre “underlagt chapter 11 procedures iht.
amerikansk lovgivning”. Det er sdledes efter aktieselskabslovens § 151
ikke et krav, at der alene anvendes danske juridiske termer.

2

I skrivelse af 5. juli 2006 har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen hertil bemarket:

Klagerens indleg giver alene styrelsen anledning til at bemarke, at
heller ikke betegnelsen “underlagt chapter 11 procedures iht. amerikansk
lovgivning” er n@rmere fastlagt i dansk ret. Der er derfor efter Erhvervs-
og Selskabsstyrelsens opfattelse heller ikke hjemmel i1 lovens § 151, stk.
3, til at anvende denne betegnelse som tilfgjelse til filialens navn.
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Ankenaevnet udtaler:

Dersom et udenlandsk aktieselskab eller selskab med tilsvarende retsform, der
driver virksomhed gennem en filial her i landet, kommer under konkurs,
tvangsakkord eller tilsvarende ordning, skal filialbestyreren anmelde dette til
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, ligesom oplysning herom skal gives som en

tilfgjelse til selskabets navn, jf. aktieselskabslovens § 151, stk. 3.

Aktieselskabslovens § 151, stk. 3, fik sin nuverende formulering ved lov nr. 289
af 8. maj 1991 om @ndring af lov om aktieselskaber m.m., ved hvilken bl.a.
Radets ellevte direktiv om offentlighed vedrgrende filialer oprettet i en
medlemsstat af visse former for selskaber henhgrende under en anden stats
retsregler (89/666/E@F) (kaldet filialdirektivet) blev gennemfort. Ifglge direktivet
er der for filialer af selskaber hjemmehgrende 1 andre medlemsstater
offentlighedsforpligtelse om bl.a. “adbning af konkurs, tvangsakkord eller en
anden tilsvarende procedure vedrgrende selskabet”, jf. direktivets art. 2, stk. 1,
litra f, 2. led, og for filialer af selskaber hjemmehgrende i tredjelande
offentlighedsforpligtelse om bl.a. ”abning af konkurs eller akkord eller en anden

tilsvarende procedure vedrgrende selskabet”, jf. direktivets art. 8, litra i, 2. led.

Formalet med Radets 11. direktiv og aktieselskabslovens § 151, stk. 3, findes
saledes at tilsige, at det er den for det udenlandske selskab faktisk anvendte
procedure, som der skal ske anmeldelse om til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, og

hvorom selskabets navn skal have tilfgjelse.

Ifglge de foreliggende oplysninger er K Inc., USA, under rekonstruktion i medfgr
af "Chapter 11 procedure” i den amerikanske konkurslovgivning, der efter det
oplyste pa vasentlige punkter adskiller sig fra de danske regler om betalings-

standsning.

Pa denne baggrund @ndrer anken@vnet Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelse

af 24. februar 2006 saledes, at det udenlandske selskabs navn K Inc. tilfgjes
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“under rekonstruktion i medfgr af Chapter 11 i den amerikanske konkurslov-

givning”.
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4.8. LOV OM VISSE ERHVERVSDRIVENDE VIRKSOMHEDER

17) Kendelse af 30. juni 2006 (J.nr. 2005-0002466).

Forening ikke registreringspligtig.

Lov om visse erhvervsdrivende virksomheder 88 1, 3 og .

(Lise Hggh, Niels Bolt Jgrgensen og Jan Uffe Rasmussen)

Ved skrivelse af 17. marts 2005 har advokat A pa vegne af K klaget over, at
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen i skrivelse af 18. februar 2005 har meddelt, at
foreningen er registreringspligtig efter lov om visse erhvervsdrivende

virksomheder.

Klagen har under sagens behandling i ankenzvnet varet tillagt opsettende

virkning.

Sagens omstandigheder:

Det fremgar af sagens oplysninger, at K ved skrivelse af 7. oktober 2003
anmodede om Erhvervs- og Selskabsstyrelsens vurdering af, hvorvidt foreningen

er omfattet af lov om visse erhvervsdrivende virksomheder.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen traf den 18. februar 2005 afggrelse om, at K er
omfattet af lov om visse erhvervsdrivende virksomheder.

I den paklagede afggrelse hedder det:

Pa opfordring af K har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen foretaget en
vurdering af, hvorvidt foreningen er omfattet af lov om visse
erhvervsdrivende virksomheder (LEV).

Vurderingen er foretaget pa grundlag af de til styrelsen fremsendte
vedtagter for foreningen samt indkaldelser til generalforsamlinger den 4.
oktober 2002 og den 14. november 2003 med indeholdte arsrapporter for
henholdsvis 2001/2002 og 2002/2003. Endvidere har styrelsen foretaget
et gennemsyn af foreningens hjemmeside ....

Styrelsen har den 13. juli 2004 fremsendt styrelsens vurdering af sagen
og anmodet om K’s bemarkninger hertil, jf. forvaltningslovens § 19. K
har i brev af 7. september 2004 indsendt bemarkninger.
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Efter en gennemgang af K’s bemarkninger fastholder styrelsen sin
vurdering i henhold til styrelsens brev af 13. juli 2004.

AFGORELSE

Pa baggrund af de foreliggende oplysninger er det styrelsens opfattelse,
at foreningen K er omfattet af LEV. Anmeldelse til registrering skal ske
senest 8 uger fra datoen for denne afggrelse.

BEGRUNDELSE

Styrelsens vurdering er foretaget i henhold til lov om visse
erhvervsdrivende virksomheder, jf. lovbekendtggrelse nr. 11 af 9. januar
2002, forarbejderne til loven, jf. Folketingstidende A, 1993-1994, spalte
1661 ff., Erhvervsanken@vnets kendelse af 23. juni 1999 og Hgjesterets
dom i Ugeskrift for Retsvasen 2003.296/2 H.

LEV finder anvendelse pa virksomheder, der har til formal at fremme
virksomhedens deltageres gkonomiske interesser gennem erhvervsdrift.

Virksomheden skal saledes
¢ udgve erhvervsdrift og

e have til formal at fremme deltagernes interesser gennem
erhvervsdriften.

Erhvervsdrift

Begrebet erhvervsdrift er uddybet 1 lovens § 1, stk. 3. En virksomhed
anses bl.a. for at udgve erhvervsdrift, hvis den overdrager varer eller
immaterielle rettigheder, erlegger tjenesteydelser eller lignende, for
hvilke virksomheden normalt modtager vederlag, jf. § 1, stk. 3, nr. 1.

Lovens definition omfatter alle former for erhvervsdrift. I forarbejderne
til loven navnes handel, handverk, industri, landbrug og gartneri, salg
eller udlejning af fast ejendom eller andre formuegoder, service- og
tjenesteydelsesvirksomhed  samt  virksomhed, der  drives i
koncernforhold. Endvidere er indkgbs-, salgs- og produktionsforeninger
m.v. omfattet af loven, uanset at der udelukkende handles med
medlemmerne.

Erhvervsdriften kan fglge af savel virksomhedens formal -efter
vedtegterne som af virksomhedens faktiske aktiviteter, jf. lovens
forarbejder.

Af K’s indkaldelse til generalforsamling 2003 fremgar af side 7, at K’s
indtegter 1 stadig stgrre omfang er kommet fra brugerbetalte ydelser.
Kerneprodukterne er bl.a. Knotes, kurser og skatteradgivning. Derudover
fremgar det, at K s@lger manualer, skattepakker, kundebladet ... og en
rekke andre produkter.
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K’s brugerbetalte aktiviteter kgbes primeert af K’s egne medlemmer,
men de salges ogsa til kunder, der ikke er medlem af K. De
brugerbetalte aktiviteter bidrager samlet set positivt til K’s gkonomi og
resultat. Overskuddet fra de brugerbetalte aktiviteter gar fgrst og
fremmest til at konsolidere foreningens egenkapital.

Det fremgar om K’s strategi og politik for 2003-2004, at K gger
indsatsen pa det brugerfinansierede omrade ved bl.a. at intensivere salget
til eksterne, der ikke er medlem af K. Produkterne skal lIgbende udvikles,
sa de til stadighed afspejler medlemmernes behov og skaber mulighed
for gget omsatning. Muligheden for evt. at legge enkelte opgaver ud til
eksterne undersgges.

K fokuserer pa: Knotes, kurser, medlemsblade, skatteradgivning og -
varktgjer og faglige manualer.

Det er styrelsens opfattelse, at K’s aktiviteter med salg af manualer,
skattepakker, kundebladet ... og en r&kke andre produkter samt udbud af
kurser og skatteradgivning - bade til medlemmer og ikke-medlemmer -
udger erhvervsdrift i lovens forstand.

K er enig 1 styrelses vurdering af, at den virksomhed K udgver kan
karakteriseres som erhvervsdrift, jf. brev af 7. september 2004.

Fremme af deltagernes gkonomiske interesser

Hvorvidt en virksomhed har til formal at fremme deltagernes
gkonomiske interesser kan udledes af savel vedtegterne som af de reelle
forhold i virksomheden. Deltagernes gkonomiske interesser kan fremmes
ved gkonomiske fordele som overskudsdeling, udlodning ved oplgsning
m.v., bonus, rabat m.v.

Lovens kriterium om, at virksomheden skal have til formal at fremme
deltagernes gkonomiske interesser, har ifglge lovens forarbejder til
formal at afgrense lovens anvendelsesomrade over for ideelle
foreninger, der udgver erhvervsdrift.

Som eksempel pa ideelle foreninger, der ikke er omfattet af loven,
navnes 1 lovens forarbejder foreninger med et socialt, politisk, kulturelt
eller humanitert formal, sasom idretsklubber, fagforeninger,
humanitere organisationer, brancheforeninger inden for landbrug,
industri, handel, service m.v., partiforeninger, spejderhytter, kunst- og
teaterforeninger m.v. De falder uden for lovens omrade, uanset om de
matte drive erhvervsvirksomhed, blot deltagernes gkonomiske interesser
ikke fremmes ved denne erhvervsaktivitet.

Det fremgar séledes, at en ideel forening ikke vil vaere omfattet af loven,
hvis erhvervsdriften ikke samtidig har til formal at fremme deltagernes
gkonomiske interesser.

Mods@®tningsvis vil eksempelvis en brancheforening vere omfattet af
loven, hvis foreningen fremmer deltagernes gkonomiske interesser
gennem erhvervsdrift.
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Fra retspraksis foreligger der to eksempler pa, at brancheforeninger kan
omfattes af LEV:

Erhvervsankencevnets kendelse den 23. juni 1999

I sagen fandt Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, at en brancheforening
inden for landbruget skulle registreres efter lov om visse
erhvervsdrivende virksomheder. Dette blev tiltradt af
Erhvervsankenavnet.

Afggrende for om en brancheforening er omfattet af LEV er ifglge
kendelsen, at der er en vis vaesentlig erhvervsmassig indkomst 1 forhold
til de samlede indtegter, og at indtegten ikke udelukkende anvendes til
ideelle formal, men ogsa til fordel for medlemmerne.

Ifglge kendelsen kan dette vare tilfeldet, hvis en ideel forening gennem
erhvervsdrift
e oparbejder overskud som ikke anvendes til det ideelle formal
eller
e crlegger tjenesteydelser m.m. til medlemmerne til eller under
kostprisen.

Der skal ifglge kendelsen vare tale om, at en ikke uvasentlig del af
erhvervsdriften har til formal at fremme medlemmernes gkonomiske
interesser.

Det fremgar ikke direkte af kendelsen, hvor stor en del af
erhvervsdriften, der anvendes til at fremme medlemmernes gkonomiske
interesser, men anken@vnet antager, at i hvert fald en del af foreningens
opsparing har til formal at fremme medlemmernes @konomiske
interesser.

FDM-dommen, UfR 2003.296/2 H

I dommen blev en forening, der havde et ideelt formal, anset for at vaere
omfattet af registreringspligten efter LEV, da foreningen — foruden sit
ideelle formal — ogsda havde til formal at varetage medlemmernes
gkonomiske interesser. Efter aktiviteternes omfang var varetagelsen af
medlemmernes gkonomiske interesser ikke af underordnet betydning.

Det fremhaves, at foreningens formal blandt andet sgges gennemfgrt
ved at indga aftaler, der indebarer gkonomiske og servicemassige
fordele for medlemmerne. Endvidere, at sagsggers erhvervsdrift blandt
andet bestar af varesalg, drift af testcentre, udlejning af campingpladser
og rejsebureauvirksomhed, og at der for medlemmerne er aftalt bonus-
og rabatordninger i forbindelse med den navnte erhvervsdrift.
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For Hgjesteret var det oplyst, at foreningens indtegter i 2000 udgjorde
ca. 126 mio. kr., hvoraf medlemskontingenter udgjorde ca. 80 mio. kr.
og erhvervsrelaterede indtegter udgjorde ca. 43 mio. kr.

Hgjesteret fandt, at erhvervsdriften i foreningen havde til formal at
fremme medlemmernes g@gkonomiske interesser og - i trad med
erhvervsanken@vnskendelsen af 23. juni 1999 - at det ikke var en
underordnet del af erhvervsdriften, som havde dette formal.

K
Af K’s vedtegter fremgar det, at K’s formal er:
- at varetage medlemmernes faglige og erhvervspolitiske
interesser, savel nationalt som internationalt,
- at pase og bidrage til, at medlemmerne opfylder pligter, som
galder for udgvelsen af deres hverv,
- at medvirke til hgjnelse af medlemmernes anseelse og
kvalifikationer samt
- at medvirke til fastholdelse og udvikling af medlemmernes
virksomheder.

Ud fra det vedtegtsmassige formal er K en brancheforening af ideel
karakter. K er imidlertid omfattet af LEV, hvis foreningens aktiviteter
samtidig har til formal at fremme deltagernes gkonomiske interesser
gennem erhvervsdrift, jf. forarbejder og retspraksis refereret ovenfor.

Det er konkluderet, at K udgver erhvervsdrift. Det fremgar imidlertid
ikke af K’s vedtegter, om K har til formal at fremme deltagernes
gkonomiske interesser gennem erhvervsdrift. Ved vurderingen kan der
imidlertid ogsa legges vaegt pa de reelle forhold.

Indkaldelsen til K’s generalforsamling indeholder oplysninger om K’s
aktiviteter. Det fremgar bl.a., at K’s skatteradgivning har til hovedformal
at yde professionel skatteradgivning til medlemmerne til en fordelagtig
pris, og at K ¢@ger indsatsen pa det brugerfinansierede omrade (dvs.
Knotes, kurser og skatteradgivning samt salg af manualer, skattepakker,
kundebladet ... og en raekke andre produkter) ved bl.a. at intensivere
salget til eksterne, der ikke er medlem af K.

Af K’s hjemmeside fremgar 15 fordele ved at vere medlem af K. Her
naevnes bl.a. fordelagtige aftaler med hensyn til garantiforsikring og
ansvarsforsikring.

Af resultatopggrelsen for 2002/2003 fremgar, at K havde indtegter fra
kontingentbetaling pa ca. 18 mio. kr., mens nettoomsatningen for
brugerbetalte ydelser udgjorde ca. 13 mio. kr. Det fremgar, at de direkte
omkostninger ved de brugerbetalte ydelser udgjorde ca. 9 mio. kr., og at
resultatet af de brugerbetalte ydelser udgjorde ca. 1,1 mio. kr.

Med henvisning til resultatopggrelsen og de gvrige oplysninger om K’s
aktiviteter legger styrelsen til grund, at en ikke uvasentlig del af K’s
erhvervsdrift tager sigte pa fremme medlemmernes g@gkonomiske
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interesser. Foreningens drift anvendes ikke udelukkende til fagpolitiske
formal.

Styrelsen er ikke enig i, at brancheforeninger ikke er omfattet af LEV, jf.
K’s brev af 7. september 2004. Bade i lovens bemarkninger og
retspraksis er der stgtte for, at ideelle foreninger, herunder
brancheforeninger, er omfattet af LEV, hvis deltagernes gkonomiske
interesser fremmes gennem erhvervsdrift.

Endvidere er styrelsen ikke enig i, at de g@gkonomiske fordele for
medlemmerne er bagatelagtige. Omkring 40 % af K’s samlede indtagter
kommer fra brugerbetalte/erhvervsrelaterede ydelser, hvilket efter
styrelsens opfattelse ikke er bagatelagtigt. Herved er der ogsa henset til
Erhvervsanken@vnets kendelse og Hgjesterets dom.

Da K har begrznset ansvar, er foreningen herefter omfattet af
registreringspligten i LEV. Dette indebarer samtidig, at foreningen er
omfattet af arsregnskabsloven, jf. arsregnskabslovens § 1, stk. 2. Ud fra
arsrapporten 2002/2003 er det styrelsens vurdering, at K er omfattet af
regnskabsklasse B.

I klageskrivelsen af 17. marts 2005 har advokat A anfgrt:

2

De synspunkter som blev fremfgrt af mig pa vegne K i forbindelse med
Erhvervs- og Selskabsstyrelsens behandling af sagen, fremgar af ...brev
til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen af 7. september 2004. De i dette brev
fremfgrte anbringender fastholdes i deres helhed under narverende
klagesag og jeg skal derfor i det fglgende blot fremkomme med nogle
supplerende bemarkninger til det i brevet anfgrte.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelse bygger pa, at K’s erhvervsdrift
i ikke uvasentlig grad tilsigter pa at fremme medlemmernes gkonomiske
interesser.

Denne vurdering svarer ikke til de faktiske forhold. K kan karakteriseres
som en ideel brancheforening, hvis primere virke er, at de enkelte
medlemmer mod betaling af et kontingent sikres et kontaktnetverk. De
fa brugerbetalte ydelser K udbyder til savel medlemmer som ikke-
medlemmer, bliver ikke udbudt til kostprisen eller derunder, idet der
altid paregnes en fortjeneste pa den enkelte ydelse. Hertil kommer, at K
ikke konsoliderer sig i vaesentligt omfang og at medlemmerne aldrig har
modtaget noget udbytte fra K.

I Erhvervsanken®vnets kendelse af d. 23. juni 1999, som Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen refererer til som et led i1 deres argumentation, er det
netop anfgrt, at én af fglgende to betingelser skal vare opfyldt for en
virksomhed bliver registrerings- og regnskabspligtig 1 henhold til
bestemmelserne 1 LEV:
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1. foreningen oparbejder overskud, som ikke er patenkt anvendt til
fagpolitiske formal, eller

2. der legges tjenesteydelser m.m. til medlemmerne til eller under
kostprisen.

Eftersom K netop hverken konsoliderer sig i vasentligt omfang eller
erlegger tjenesteydelser til medlemmerne under kostprisen, opfylder K
ikke de opstillede kriterier for at blive omfattet af LEV.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelse bygger tilsyneladende alene
pa en betragtning om, at K har en positiv egenkapital og at formodningen
derfor er, at konsolideringen bliver benyttet til fremme af medlemmernes
gkonomiske interesser.

K har pa grund af en medarbejders bedrageri mistet en stor del af
foreningens egenkapital, jf. ... indkaldelse til generalforsamling i K af
den 20. september 2004 med tilhgrende arsrapport for 2003/2004
omfattende perioden 1. juli 2003 — 30. juni 2004. Konsolideringen i lgbet
af regnskabsaret 2003/2004 er sket med henblik pa igen at opbygge
egenkapitalen til et naturligt niveau, saledes at K har noget at sta imod
med. Egenkapitalen udggr ultimo regnskabsaret 2003/2004 kr.
3.656.000,00 mod kr. 896.000 primo regnskabsaret 2003/2004. Primo
regnskabsaret 2002/2003 udgjorde egenkapitalen kr. 3.948.000,00.
Egenkapitalen er efter konsolideringen pa nasten samme niveau, som
forinden bedragerisagen péfgrte K et stgrre tab. Mere end 50 procent af
overskuddet i regnskabsaret 2002/2003 stammer i g@vrigt fra
kontingentbetalte ydelser hvilket viser, at der bevidst er konsolideret for
at opbygge egenkapitalen til et naturligt niveau, ....

Endelig skal anfgres, at K i opbygning og funktion minder om en lang
rekke gvrige brancheforeninger, som ikke er blevet anset for at vaere
omfattet af LEV.

2

Af det i klageskrivelsen nevnte brev af 7. september 2004 fremgar blandt andet:

2

K er enig i de henvisninger til love, forarbejder samt den offentliggjorte
praksis i erhvervsankenavnet og UFR 2003.296H, ligesom vi er enige i
lovens anvendelsesomrade. Herudover er der enighed om, at den
virksomhed K udgver kan karakteriseres som erhvervsdrift.

K er imidlertid ikke enig i Styrelsens fortolkning af, at der ifglge LEV §
1, stk. 1, drives virksomhed der "har til formal at fremme virksomhedens
deltageres gkonomiske interesser gennem erhvervsdrift”.

... 1 Styrelsens skrivelse [af 13. juni 2004] diskuteres netop dette forhold
— ”fremme af deltagernes gkonomiske interesser.”
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Det er ganske rigtigt, at lovgiver helt bevidst har foretaget en
afgrensning af lovens anvendelsesomrade og der er saledes tale om en
indsnavring af erhvervsbegrebet, som det kendes i1 selskabslovene bl.a.
aktieselskabsloven, anpartsselskabsloven og loven om erhvervsdrivende
fonde. Af bemarkningerne til loven FTA 1993/1994 spalte 1670 fremgar
bemarkningerne til lovens § 1, og det fremgar heraf fglgende;

“tilfpjelsen af dette (fremme af deltagernes pkonomiske interesser)
vderligere kriterium har til formal at afgrense lovens
anvendelsesomrdde overfor ideelle foreninger der udgver
erhvervsdrift. — Opfyldes en virksomheds ideelle formal gennem
erhvervsdrift til virksomheden ikke veere omfattet af lovforslaget,
hvis udgvelsen af erhvervsdriften ikke samtidig har til formal at
fremme deltagernes gkonomiske interesser.”

Loven tager hovedsagelig sigte pa at deltagernes gkonomiske interesser
kan fremmes ved g¢gkonomiske fordele, sasom overskudsdeling,
udlodning ved oplgsning af virksomheden m.v. bonuser, rabatter m.v.

Det fremgar endvidere af motiverne, at der direkte navnes ideelle
foreninger, som ikke er omfattet af lovforslaget, bl.a. brancheforeninger
indenfor landbrug, industri, handel, service, mv. - K er netop en sadan
brancheforening, som det udtrykkeligt har varet lovgivers hensigt ikke
skulle vaere omfattet af LEV.

Det synes imidlertid ikke som om styrelsen har citeret lovens forarbejder
pa dette punkt med den precise ordlyd og serligt ikke nar der foretages
henvisninger til Erhvervsanken@vnets kendelse af 23. juni 1999.

Den pageldende virksomhed som var en landsforening indenfor
landbruget, var moderorgan for et holdingselskab og tre
erhvervsdrivende datterselskaber. Det fremgar endvidere, at der var en
betydelig omsetning pa et trecifret millionbelgb og en balance pa et
tocifret millionbelgb.

Det fremgar endvidere af kendelsen, at hvis der oparbejdes overskud
som ikke er tenkt anvendt til fagpolitiske formal eller der erlegges
tjenesteydelser mm. til medlemmerne til eller under kostprisen medfgrer
det registreringspligt.

Styrelsen henviser yderligere til FDM dommen UFR 2003.296H. Her
foreligger det oplyst, at FDM via en lang rekke erhvervsdrivende
datterselskaber bl.a. direkte varesalg, drift af testcentre, udlejning af
campingpladser, rej[s]ebureauvirksomhed og s@rlige bonus og
rabatordninger i forbindelse hermed, havde indtegter i 2000, der
udgjorde 126 mio. kr., hvoraf de erhvervsrelaterede indtegter udgjorde
43 mio. kr. - Det vides ikke hvad FDM’s balance var/er, men der er
formentlig ogsa tale om betydelige belgb.

Styrelsen har modtaget kopi af K’ s arsrapport pr. 30. juni 2003 og som
det fremgar, er det anderledes beskedne tal der viser sig i denne
arsrapport.
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Det udviser saledes en negativ drift af de kontingentbetalte ydelser pa kr.
347.000 og de brugerbetalte ydelser viser heldigvis et positivt resultat pa
1,1 mio. kr., saledes at det samlede resultat fgr skat udggr 809.000 kr.

Pa grund af ekstraordinzre omste@ndigheder led K et voldsomt tab,
saledes at arets resultat reelt blev negativt med 3 mio. kr.

Det bemarkes endvidere at K ikke har hverken datterselskaber,
holdingselskaber eller andre organisationer men er en ganske almindelig
brancheforening med som det fremgar af ... indkaldelsen til
generalforsamling, et medlemstal pa ca. 2.300 medlemmer.

K opsamler ikke nogen betydelige formuer, men bruger den vasentligste
del af krefterne pa at ggre opmaerksom pa og stgtte K’s medlemmer,
savel generelt som konkret.

Det skal bemarkes, at K ikke udbyder nogle af de brugerbetalte ydelser
til kostpris eller derunder, men opererer altid med en budgetteret
fortjeneste.

Styrelsen bemerker, at det fremgar af K’s hjemmeside, at der er 15
fordele ved at vere medlem af K. Som det eneste direkte gkonomiske
forhold fremhaver styrelsen “fordelagtige aftaler mht. garantiforsikring
og ansvarsforsikring. K har forhandlet gode vilkar hjem for dig.”

Det kan oplyses, at garantiforsikringen er den lovpligtige forsikring, som
enhver revisor har pligt til at tegne for at vare revisor.
Ansvarsforsikringen er ligeledes lovpligtig og galder til dakning af
revisorernes professionelle ansvar. - De rabatter som forsikringsselskabet
B har tilbudt, er sa vidt vides ca. pa 100 kr. for garantistillelsen, medens
rabatten for den lovpligtige ansvarsforsikring altid gives af
forsikringsselskabet pa baggrund af den individuelle vurdering af den
enkelte revisionsvirksomheds sammens&tning, opgaver, risikoprofil mv.

Det skal bemerkes, at det i modsa®tning til Advokatsamfundet ikke er
lovbefalet for registrerede revisorer at vaere medlem af K og der findes
derfor flere revisorer som ikke er medlem af K, men som er medlem af
andre sammenslutninger. Hvorvidt disse sammenslutninger har mulighed
for at opna tilsvarende “fordelagtige” aftaler med forsikringsselskaberne,
er man naturligvis ikke bekendt med, men det forekommer naturligt at en
sammenslutning der forhandler om en bestemt pris altid kan opna lidt
mere fordelagtige vilkar end andre.

Det er imidlertid ikke sadanne naermest bagatelagtige fordele loven har
tenkt pa, nar det direkte af forarbejderne fremgar at brancheforeninger
ikke er omfattet af loven.

Styrelsen er da ogsa selv inde pa, at der er tale om et
vasentlighedskriterium og det skal vare vasentlige malbare og direkte
fordele for medlemmerne og ikke blot almindelige rabatter.
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Styrelsen leegger endvidere vagt pa, “at ogsa indirekte ma anses at
medlemmer opnar gkonomiske fordele ved at vaere medlem”.

Man ma naturligvis habe, at den omstendighed at medlemmerne af K
har sluttet sig sammen i en brancheforening og de reklamerer med
medlemskab af en anerkendt forening indirekte medfgrer, at
medlemmerne af K star sterkere end andre revisorer, men heller ikke
dette kan have veret lovgivers intention ved udformningen af
bestemmelserne og sarligt ma der henses til, at det overordnede formal
ifglge forarbejderne er anfert, at brancheforeninger ikke er omfattet af
lovforslaget.

Sammenfattende finder K saledes, at man ikke er omfattet af lov om
visse erhvervsdrivende virksomheder.

2

I en over sagen af Erhvervsanken@vnet indhentet redeggrelse af 11. maj 2005 har
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen udtalt sig i det vasentlige som i den paklagede

afgorelse. Styrelsen har 1 gvrigt bemarket:

2

K anfgrer supplerende i sin klage, at de brugerbetalte ydelser, som K
udbyder til medlemmer og ikke-medlemmer, ikke bliver udbudt til
kostprisen eller derunder, men at der altid paregnes en fortjeneste pa den
enkelte ydelse. Endvidere, at K ikke konsoliderer sig i vasentligt
omfang, og at medlemmerne aldrig har modtaget udbytte fra K.

Styrelsen bemarker, at der ikke 1 sagen foreligger dokumentation for,
om K’s kurser udbydes over, under eller til kostprisen. Dette ses heller
ikke at vere afggrende for sagens bedgmmelse.

Afggrende er, at K’s resultatopggrelse og de gvrige oplysninger om K’s
aktiviteter, kursustilbud til medlemmerne m.v. viser, at en vasentlig del
af K’s erhvervsdrift tager sigte pa at tilvejebringe og udbyde produkter,
der fremmer medlemmernes gkonomiske interesser. Erhvervsdriften
anvendes  ikke  udelukkende til  fagpolitiske  formal, jf.
Erhvervsankenavnets kendelse af 23. juni 1999.

Endvidere bemerker styrelsen, at det forhold, at der ikke udbetales
udbytte til medlemmerne, ikke er afggrende for sagens bedgmmelse. Det
fglger af Erhvervsanken®vnets kendelse af 23. juni 1999 og FDM-
dommen, hvor det ikke blev tillagt vegt, at der ikke blev udloddet
udbytte til medlemmerne.

2

Advokat A har 1 skrivelse af 30. maj 2005 supplerende anfgrt:
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Det fremgar af forarbejderne til Lov om erhvervsdrivende virksomheder,
at det har varet lovgivers intention at udeholde brancheforeninger fra
definitionen pa erhvervsdrivende virksomheder i Lov om
erhvervsdrivende virksomheders forstand.

Brancheforeninger vil kun blive omfattet af Lov om erhvervsdrivende
virksomheder, sdafremt den pageeldende brancheforening udover de
aktiviteter, som ligger indenfor formalet med en sadan brancheforening,
herunder politiske og etiske mal, skabelsen af et netverk samt feelles
kommunikation og holdninger overfor omverdenen - i veesentligt omfang
varetager medlemmernes gkonomiske interesser.

Med gkonomiske interesser forstas direkte profit for foreningens
medlemmer f.eks. i form af udbytte eller kgb af varer/tjenesteydelser til
eller under kostpris. Begrebet gkonomiske interesser omfatter derimod
navnlig ikke profit, som foreningen skaber ved salg af
varer/tjenesteydelser til markedspris, nar selve formélet med dette
salg/tjenesteydelser er at skabe gkonomisk raderum for varetagelsen af
det branchemassige hovedformal.

Foreninger kan pr. definition ikke udbetale udbytte og begrebet
okonomiske interesser 1 Lov om erhvervsdrivende virksomheders
forstand foreligger saledes udelukkende ved salg af varer/tjenesteydelser
til foreningens medlemmer til eller under kostpris.

Dette er og har aldrig veret tilfeldet 1 K. K s@lger tjenesteydelser med
fortjeneste for gje, hvilket underbygges af, at de brugerbetalte ydelser
har givet overskud i regnskabsarene 2002/03 og 2003/04.

Det ma bero pa en misforstaelse af begrebet gkonomiske interesser, nar
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen konkluderer, at K ma anses at varetage
medlemmernes gkonomiske interesser 1 vasentligt omfang, blot fordi
40 % af omsatningen i regnskabsaret 2002/03 stammer fra brugerbetalte
ydelser. Argumentet er derimod brugbart, safremt overskuddet fra
brugerbetalte ydelser var anvendt til at levere varer/tjenesteydelser m.v.
med rabat til foreningens medlemmer.

Safremt Erhvervs- og Selskabsstyrelsens definition benyttes, vil samtlige
brancheforeninger blive omfattet af Lov om erhvervsdrivende
virksomheder, blot der foreligger erhvervsvirksomhed. Forskellen
mellem en erhvervsdrivende ideel forening og en erhvervsdrivende
forening, hvis interesser er at varetage medlemmernes gkonomiske
interesser er, at en erhvervsdrivende forening, hvis interesser er at
varetage medlemmernes gkonomiske interesser benytter overskuddet fra
sin erhvervsvirksomhed til at give medlemmerne kontante rabatter af
forskellig art, mens en erhvervsdrivende ideel forening benytter
overskuddet fra sin erhvervsvirksomhed til varetagelse af
branchemassige formal.

At begrebet gkonomiske interesser skal forstas pa denne made, fremgar
tydeligt ved en gennemlasning af savel Hgjesterets dom, U 2003.296-
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2H, og Erhvervsanken@vnets kendelse af 23. juni 1999 i sag nr. 98-
193.185.

I hgjesteretssagen ansas FDM netop for at varetage medlemmernes
okonomiske interesser, fordi FDM havde en omfattende rekke
erhvervsvirksomheder, der alle havde til fzlles at yde bonus og
rabatordninger til FDMs medlemmer. Dette fremgar direkte af
landsrettens praemisser, der blev tiltradt uaendret af Hgjesteret.

I Erhvervsanken®vnets kendelse af 23. juni 1999 udtaltes det i
premisserne, at en brancheforening kun kunne blive omfattet af Lov om
erhvervsdrivende virksomheder, safremt den enten konsoliderede sig
med henblik pa andet end udnyttelse af midlerne til fagpolitiske formal
eller safremt foreningen solgte varer/tjenesteydelser til eller under
kostpris.

K er en typisk brancheforening, hvis primere formal er varetagelse af
politiske, etiske og organisatoriske formal. K har pa intet tidspunkt
benagtet, at en mindre del af foreningens omsatning stammer fra
erhvervsmassig aktivitet, men det er samtidig anfgrt og underbygget, at
der ikke er leveret varer/tjenesteydelser til foreningens medlemmer til
eller under kostpris. Idet K pa intet tidspunkt har benyttet overskuddet
fra sine erhvervsmassige aktiviteter til at fremme medlemmernes
gkonomiske interesser, er K fglgelig ikke omfattet af Lov om
erhvervsdrivende virksomheder.

2

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har i skrivelse af 5. juli 2005 yderligere udtalt:

2

Styrelsen bemarker at afggrelsen af, hvorvidt virksomhedens formal er
at fremme deltagernes gkonomiske interesser kan udledes af savel
vedtegterne som af de reelle forhold i virksomheden. Dette fremgar af
lovens forarbejder. Endvidere fremgar det af forarbejderne, at
deltagernes gkonomiske interesser kan fremmes ved “gkonomiske
fordele som overskudsdeling, udlodning ved oplgsning m.v., bonus,
rabat m.v.” Med denne beskrivelse nevnes saledes en rakke eksempler
pa, hvornar der kan foreligge en gkonomisk interesse hos medlemmerne.
Hermed er der imidlertid ikke udtgmmende gjort op med, hvornar der
konkret foreligger en gkonomisk interesse. Efter styrelsens opfattelse er
der saledes ikke stgtte for en sn@ver fortolkning af begrebet gkonomiske
interesser, som K lazgger op til. Derimod ma der i hvert tilfeelde
foretages en konkret vurdering af, om medlemmernes g@gkonomiske
interesse fremmes gennem virksomhedens aktivitet.

Det er imidlertid styrelsens vurdering, at K i ikke uvasentligt omfang
fremmer medlemmernes gkonomiske interesser, og at foreningen derfor
er registreringspligtig 1 henhold til LEV.
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K anfgrer med henvisning til erhvervsanken@vnskendelsen af 23. juni
1999, at foreningen ikke leverer varer eller tjenesteydelser til
medlemmerne til eller under kostpris, og at foreningen pa intet tidspunkt
har benyttet overskuddet fra sine erhvervsmassige aktiviteter til at
fremme medlemmernes gkonomiske interesser.

Som navnt i styrelsens brev af 11. maj 2005 kan det efter styrelsens
opfattelse ikke alene vare afggrende, hvorvidt K erlegger ydelser til sine
medlemmer til eller under Kkostprisen. Afggrende er, at K’s
resultatopggrelse og de g¢vrige oplysninger om K’s aktiviteter,
kursustilbud til medlemmerne m.v. viser, at en vasentlig del af K’s
erhvervsdrift tager sigte pa at tilvejebringe og udbyde produkter, der
fremmer medlemmernes gkonomiske interesser. Dette skal ses i lyset af
den brede og ikke udtgmmende beskrivelse af begrebet gkonomiske
interesser i lovens forarbejder.

Endvidere henviser styrelsen til ... udskrifter af d.d. fra K’s hjemmeside,
som er to eksempler pa, at K tilbyder medlemmer en fordelagtig pris pa
revisorkurser i forhold til ikke-medlemmer. Dette er med til at
underbygge styrelsens opfattelse af, at medlemmer af K opnar konkrete
gkonomiske fordele som fglge af medlemskabet af foreningen, og at
foreningen derfor er registreringspligtig i henhold til LEV.”

Ankengevnet udtaler:

K er en brancheforening af ideel karakter. Det er ubestridt, at foreningen udgver

erhvervsvirksomhed.

Safremt en ikke uvesentlig del af erhvervsdriften har til formal at fremme
medlemmernes gkonomiske interesser, skal foreningen registreres, jf. lov om

visse erhvervsdrivende virksomheder §§ 1, 3 og 8.

Af lovbemarkningerne (Folketingstidende1993-94, spalte 1670) fremgar blandt

andet:

”Stk. 1 indeholder 2 kriterier for, at en virksomhed omfattes af loven.
En virksomhed, der omfattes af lovforslaget, er karakteriseret ved dels
at have til formal at fremme deltagernes gkonomiske interesser, dels
at  deltagernes  gkonomiske interesser  fremmes  gennem
virksomhedens erhvervsdrift. Er kun et af kriterierne opfyldt, er
virksomheden ikke omfattet af lovforslaget.
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Erhvervsdriften kan fglge af savel virksomhedens formal efter
vedtagterne som virksomhedens faktiske aktiviteter.

At virksomheden for at blive omfattet af loven ud over at vare
erhvervsdrivende skal have til formal at fremme deltagernes
gkonomiske interesser, er en indsnavring af erhvervsbegrebet i
forhold til selskabslove...

Tilfgjelsen af dette yderligere kriterium har til formal at afgrense
lovens anvendelsesomrade over for ideelle foreninger, der udgver
erhvervsdrift.

Opfyldes en virksomheds ideelle formal gennem erhvervsdrift, vil
virksomheden ikke vaere omfattet af lovforslaget, hvis udfgrelsen af
erhvervsdriften ikke samtidig har til formal at fremme deltagernes
gkonomiske interesser.

Om virksomhedens formal er fremme af deltagernes gkonomiske
interesser kan udledes af savel vedtegterne som af de reelle forhold i
virksomheden.

Deltagernes gkonomiske interesser kan fremmes ved gkonomiske
fordele som overskudsdeling, udlodning ved oplgsning m.v., bonus,
rabat m.v.

Som eksempler pa ideelle foreninger, der ikke er omfattet af
lovforslaget kan n@vnes foreninger med et socialt, politisk, kulturelt
eller humanitert formal sasom idraetsklubber, fagforeninger,
humanitere organisationer, brancheforeninger inden for landbrug,
industri, handel, service m.v., partiforeninger, spejderhytter, kunst- og
teaterforeninger m.v. De falder uden for lovens omrade, uanset de
matte drive erhverv, blot deltagernes gkonomiske interesser ikke
fremmes ved denne erhvervsaktivitet...”

K er en brancheforening. Vedtegterne giver ikke holdepunkter for, at foreningen

har til formal at fremme deltagernes gkonomiske interesser gennem erhvervsdrift.

Det fremgar af bestyrelsens beretning til arsrapporterne for 2001/2002, 2002/2003
og 2003/2004, at en stor og voksende del af foreningens indtegtsgrundlag
stammer fra brugerydelser, som fgrst og fremmest henvender sig til
medlemmerne. Aktiviteterne drives pa markedsvilkar og gér fgrst og fremmest til
at konsolidere foreningens gkonomi. I fglge arsrapporten for 2001/2002 udggr de

brugerfinansierede aktiviteter ca. 40 % af indtegtsgrundlaget for foreningen.
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Nar henses hertil og oplysningerne om baggrunden for den stedfundne
gkonomiske konsolidering, finder anken®vnet ikke, at medlemmernes
gkonomiske interesser fremmes gennem de af foreningen udgvede

erhvervsmassige aktiviteter.

Anken®vnet finder herefter ikke, at K er registreringspligtig, jf. lov om visse
erhvervsdrivende  virksomheder, og ophaver derfor Erhvervs- og

Selskabsstyrelsens afggrelse af 18. februar 2005.
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4.9. LOV OM ERHVERVSDRIVENDE FONDE

18) Kendelse af 31. oktober 2006 (J.nr. 2006-0005255).

Sletning af fond i registeret for erhvervsdrivende fonde pa grund af manglende

erhvervsmassig aktivitet.

Lov om erhvervsdrivende fonde § 1, stk. 1-3.

(Anders Hjulmand, Finn Mgller Kristensen og Ulla Staal)

Ved skrivelse af 6. februar 2006 har advokat A pa vegne af K (fond) klaget over,
at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ved skrivelse af 9. januar 2006 meddelte
fonden, at styrelsen samme dag havde slettet fonden fra registeret over
erhvervsdrivende fonde pa grund af fondens manglende erhvervsmassige

aktivitet.

Sagens omstandigheder:

I Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelse af 9. januar 2006 hedder det:

” Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har modtaget Deres brev af 3. januar
2006, hvori De redeggr for fondens erhvervsaktivitet.

De oplyser bl.a., at baggrunden for den anlagte investeringsstrategi pa
kort sigt har veret et gnske om at sikre den efterlevende enke, der i
vedtaegten er tillagt en livsvarig rentenydelsesret, et sa stort afkast, som
omstendighederne muligggr. De bemarker i den forbindelse, at nar
rentenydelsesretten bortfalder, vil investeringsstrategien blive taget op til
fornyet dreftelse.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen skal hertil som fondsmyndighed for
fonden bemerke, at det fremgar af fondens arsregnskaber for perioden
2001 til 2004, at fondens eneste indtegter i perioden har varet rente-
indtegter og aktieudbytter samt realiseret kurstab, samt at fondens ak-
tiver 1 perioden har veret en verdipapirbeholdning samt tilgodehavender
og bankindestaender.

Det er Erhvervs- og Selskabsstyrelsens opfattelse, at fonden ikke har
nogen erhvervsmassig aktivitet, jf. lov om erhvervsdrivende fonde § 3.
K (fond) skal derfor ikke registreres i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
som en erhvervsdrivende fond, jf. lov om erhvervsdrivende fonde § 1,
stk. 3. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har derfor dags dato slettet fonden
fra styrelsens register over erhvervsdrivende fonde.
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Det vil vere Erhvervs- og Selskabsstyrelsens opfattelse, at fonden ikke
er erhvervsdrivende, sa lenge der ikke sker afggrende endringer i
fondens erhvervsmassige aktivitet, herunder fondens erhvervsmassige
bruttoindtegter.

2

I klageskrivelsen af 6. februar 2006 har advokat A anfgrt:

”Ved narverende tillader jeg mig hgfligst at indbringe Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens afggrelse dateret 9. januar d.a, hvoraf jeg for god
ordens skyld vedlegger kopi for Erhvervsankenavnet.

Min motivering for at indbringe afggrelsen er identisk med de infor-
mationer jeg meddelte til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen i min skrivelse
af 3. januar ligeledes d.a., og hvoraf jeg ligeledes vedlaegger kopi.

Supplerende kan jeg i @vrigt oplyse, at enken, fru B, som var tilsagt en
livsvarig rentenydelsesret, afgik ved dgden den 24. december 2005,
hvilket naturligvis muligggr en @ndring af den hidtidige
investeringspolitik.”

I den vedlagte skrivelse af 3. januar 2006 til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen an-
forte advokat A:

Ved nerverende skal jeg hgfligst bekrefte min telefoniske meddelte
oplysning ifglge hvilken, er baggrund for den anlagte investeringsstrategi
pa kort sigt har veret affgdt af gnsket om, at sikre den efterlevende enke
der i fondsfundatsen var tillagt en livsvarig rentenydelsesret, et sa stort
afkast som omsta@ndighederne muliggjorde.

Nar rentenydelsesretten bortfalder, vil investeringsstrategien blive taget

op til fornyet drgftelse.”

I anledning af klagen har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen 1 skrivelse af 10. maj

2006 udtalt:

Sagens faktiske omstaendigheder
K (fond) blev stiftet den 1. januar 2001.

Fonden blev efterfglgende anmeldt til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
som en erhvervsdrivende fond.
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I forbindelse med styrelsens behandling af sagen anmodede styrelsen om
en narmere redeggrelse for fondens erhvervsmassige virksomhed,
herunder omfanget af fondens erhvervsmassige indtaegter og er-
hvervsmessige aktiver og passiver.

Det blev i forlengelse heraf oplyst, at fondens formue ville blive placeret
1 industri-, erhvervs- og udlejningsejendomme til privat beboelse med
henblik pa videresalg og udlejning.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen fandt pa det grundlag, at der var tale om
en registreringspligtig erhvervsdrivende fond omfattet af lov om
erhvervsdrivende fonde, og styrelsen registrerede som fglge heraf fonden
den 18. maj 2001.

I december 2005 udtog Erhvervs- og Selskabsstyrelsen som fonds-
myndighed fondens arsregnskab for 2004 til gennemgang.

Efter en gennemgang af fondens vedtazgter og fondens tidligere ind-
sendte arsregnskaber fandt Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, at fondens
erhvervsmassige aktivitet var af begrenset omfang. Erhvervs- og Sel-
skabsstyrelsen anmodede som fglge heraf bestyrelsen om en redeggrelse.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen modtog den 4. januar 2006 en redegg-
relse fra advokat A. Det fremgar af redeggrelsen, at baggrunden for
fondens investeringsstrategi var et gnske om at sikre den efterlevende
enke, der i fondens vedtagt var tillagt en livsvarig renteydelsesret, et sa
stort afkast som muligt.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen traf den 9. januar 2006 afggrelse om, at
fonden efter styrelsens opfattelse ikke har nogen erhvervsmassig
aktivitet, og fonden derfor ikke skal registreres 1 Erhvervs- og Sel-
skabsstyrelsen som en erhvervsdrivende fond.

Sagens retlige omstaendigheder

Efter lov om erhvervsdrivende fonde § 1 finder loven anvendelse pa
fonde, der kan anses for erhvervsdrivende. Det er i § 1, stk. 2, defineret,
hvornar en erhvervsdrivende fond anses for erhvervsdrivende. Det
fremgar af denne bestemmelse, at en fond anses for erhvervsdrivende
efter denne lov, hvis den:

1) overdrager varer eller immaterielle rettigheder, erlegger tjene-
steydelser eller lignende, for hvilke den normalt modtager ve-
derlag, eller

2) udgver virksomhed med salg eller udlejning af fast ejendom eller

3) har den i aktieselskabslovens § 2, stk. 2, jf. stk. 4 og 5, anfgrte
forbindelse med et aktie- eller anpartsselskab eller med en anden
virksomhed af den i1 nr. 1 eller 2 nevnte art eller

4) udgver en bestemmende indflydelse over en anden virksomhed i
henhold til vedtegt eller aftale og har en betydelig andel i dens
driftsresultat uden at have den i nr. 3 anf@rte forbindelse med
virksomheden.
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I henhold til bemarkningerne til § 1, stk. 2, er det afggrende fondens
faktiske virksomhed, og angivelsen af fondens formal i vedtegten er
saledes for [ikke] eksempel ikke afggrende for, hvorvidt en fond kan
anses for erhvervsdrivende.

Efter bestemmelsen i § 1, stk. 3, anses en fond dog blandt andet ikke for
erhvervsdrivende, hvis fondens virksomhed er af begrenset omfang eller
kun omfatter en uvasentlig del af fondens samlede formue.

Bemarkningerne til § 1, stk. 3, anfgrer udtrykkeligt, hvilke tilfelde
denne bestemmelse blandt andet skal finde anvendelse pa. Det fremgar
saledes blandt andet:

“Forslagets § 1, stk. 3, indeholder en begrensning i erhvervs-
definitionen, saledes at en fond ikke anses for erhvervsdrivende
— og derfor holdes uden for lovforslagets anvendelsesomrade —
dersom erhvervsvirksomheden er af begrenset omfang eller kun
omfatter en uvasentlig del af fondens samlede formue. Der
tenkes her blandt andet pa tilfzlde, hvor fondens
kapitalgrundlag i alt vasentlighed bestar af obligationer,
pantebreve eller eventuelle kapitalandele 1 form af aktier, an-
parter eller lignende uden dertil knyttet bestemmende indfly-
delse, og pa tilfelde, hvor fonden driver eller har den krevede
indflydelse over en erhvervsvirksomhed, der i henhold til
fondens samlede aktivmasse udggr en ubetydelig del. Be-
stemmelsen tager imidlertid ogsa sigte pa tilfaelde, hvor fondens
erhvervsvirksomhed i sig selv er af begrenset omfang, f.eks.
tilfelde, hvor en fond ejer en mindre udlejningsejendom.”

I den konkrete sag fremgar det af fondens arsregnskaber for perioden
2001 til 2004, at fondens eneste indtegter 1 perioden har varet renteind-
tegter og udbytter fra aktier i selskaber, hvor fonden ikke har haft be-
stemmende indflydelse samt realiseret kurstab, samt at fondens aktiver i
perioden har varet en verdipapirbeholdning samt tilgodehavender og
bankindestaender.

Det er Erhvervs- og Selskabsstyrelsens opfattelse som fglge af forarbej-
derne til § 1, stk. 3, at fonden ikke har nogen erhvervsmassig aktivitet,
og at K (fond) derfor [ikke] skal vere [registreret] [ikke registreres] i
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen som en erhvervsdrivende fond, jf. lov om
erhvervsdrivende fonde § 1, stk. 3.

Det gelder uanset baggrunden for fondens manglende erhvervsmassige
aktivitet. Det er dog samtidigt klart, at hvis der sker afggrende @ndringer
i fondens erhvervsmassige aktivitet, herunder fondens erhvervsmassige
bruttoindtegter, vil fonden igen kunne blive registreret som en erhvervs-
drivende fond, jf. ogsa lov om erhvervsdrivende fonde § 51, hvilket ogsa
fremgik af styrelsens brev af 9. januar 2006.

2
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Ankengevnet udtaler:

Det fremgar af fondens arsregnskab for 2001 og arsrapporter for 2002-2004, at
fonden ikke driver nogen erhvervsvirksomhed, og at fondens aktiver i navnte
periode alene har veret en vardipapirbeholdning samt mindre bankindestaender
og tilgodehavender, og at fondens indtegter udelukkende har veret aktieudbytter
og renteindtegter. Det er ubestridt, at fonden ikke har haft en sadan bestemmende
indflydelse pa en erhvervsvirksomhed som omhandlet i lov om erhvervsdrivende

fonde § 1, stk. 2, nr. 3 eller 4, jf. stk. 3.

Pa denne baggrund tiltreeder ankenavnet, at K (fond) ikke kan anses for at vere
erhvervsdrivende, jf. lov om erhvervsdrivende fonde § 1, stk. 1-3, og at fonden
derfor er slettet fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsens register over erhvervsdri-

vende fonde.

Ankenavnet stadfester saledes Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelse af 9.

januar 2006.



- 284 -

4.10. ARSREGNSKABSLOVEN

19) Kendelse af 7. april 2006 (J.nr. 2005-0002621).
Afgift som fglge af for sent indsendt arsrapport ikke eftergivet.
Arsregnskabsloven 88 151 og 152.

(Lars Holtug, Christian Hjorth-Andersen og Jan Uffe Rasmussen)

Ved skrivelse af 17. marts 2005 har K1 og K2 klaget over, at Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen ved skrivelser af 11. marts 2005 har palagt dem en afgift pa
3.000 kr. hver for ikke rettidig indsendelse af arsrapport for K ApS.

Sagens omstandigheder:

Da arsrapport for perioden 28. august 2003 til 30. juni 2004 for K ApS ikke var
modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen inden den i arsregnskabslovens § 138,
stk. 1, 2. pkt., fastsatte frist pd 5 maneder efter regnskabsarets udlgb, sendte
styrelsen 1 henhold til lovens § 150 den 6. december 2004 brev til selskabets
ledelse pa selskabets registrerede adresse med pakrav om at modtage arsrapporten
senest den 16. december 2004. Samtidig meddelte styrelsen, at safremt
arsrapporten blev modtaget senere, ville hvert medlem af selskabet gverste ledelse
blive palagt en afgift for overskridelse af indsendelsesfristen i medfgr af
arsregnskabslovens §§ 150-152.

Styrelsen meddelte videre, at safremt arsrapporten ikke var modtaget senest den
3. januar 2005, ville styrelsen uden yderligere varsel anmode skifteretten om at

tvangsopl@se selskabet.

Da arsrapporten ikke var modtaget inden for den fastsatte frist, anmodede
styrelsen ved skrivelse af 8. februar 2005 skifteretten om at oplgse selskabet
under henvisning til anpartsselskabslovens § 60, jf. § 61. Selskabets bestyrelse

modtog kopi af denne skrivelse.

Den 28. februar 2005 modtog styrelsen arsrapporten for selskabet.

Ved skrivelser af 11. marts 2005 palagde styrelsen herefter under henvisning til
arsregnskabslovens § 151, stk. 3, K2 og K1 en afgift pa 3.000 kr. hver.
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I klageskrivelsen af 17. marts 2005 har K2 og K1 anfgrt:

”Jeg har den 16.3.2005 modtaget 2 opkraevninger a kr. 3000,00 for, for
sen indlevering af arsregnskabet. Da det er fgrst ar, at vi har firmaet og
vi ikke har varet godt indsat i tingene, syntes jeg godt at disse
opkravninger kan frafaldes.

Vi har trods alt ved hjelp at revisoren bragt orden i tingene inden for
meget kort tid, hvilket allerede har kostede os en hel del penge.

Dette kommer ikke til at gentage sig naeste ar.

2

I anledning af klagen har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen 1 skrivelse af 31. marts

2005 udtalt:

Sagens retlige omstendigheder: .
Det fremgar af § 8, stk. 2, i arsregnskabsloven (ARL), jf.
lovbekendtggrelse nr. 196 af 23. marts 2004, at:

“"Hvert medlem af de pageldende ledelsesorganer har ansvar for, at
arsrapporten udarbejdes i overensstemmelse med lovgivningen og
eventuelle yderligere krav til regnskaber i vedtegter eller aftale. Ved
udarbejdelsen skal de endvidere iagttage de for virksomheden geldende
standarder, jf. § 136 og 137. Endvidere har hvert enkelt medlem ansvar
for, at arsrapporten, hvis revision er kraevet, kan revideres og godkendes
i tide. Hvert enkelt medlem af det gverste ledelsesorgan har ansvar for, at
arsrapporten indsendes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen inden for de i
loven fastsatte frister.”

Videre fremgar det af ARL § 138, stk. 1, at:

“virksomheder omfattet af regnskabsklasse B, C og D skal uden
ugrundet ophold efter godkendelsen indsende den reviderede og
godkendte arsrapport til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, jf. § 3, stk. 1, og
§ 7. Arsrapporten skal vaere modtaget i styrelsen senest 5 méaneder efter
regnskabsarets afslutning, idet fristen dog er 4 maneder for virksomheder
omfattet af regnskabsklasse D. Der kan ikke dispenseres fra disse frister,
jf. dog §§ 140 og 141.”

ARL § 150, stk. 1, 1. pkt., bestemmer, at:

”Er arsrapport eller undtagelseserklering ikke modtaget i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen, nar fristen i § 138, stk. 1, 2. pkt., er udlgbet, sender
styrelsen et brev med pakrav til virksomhedens ledelse pa
virksomhedens adresse med anmodning om at indsende virksomhedens
arsrapport eller undtagelseserklaering.”
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Videre fremgér af ARL § 150, stk. 2, at:

”I pakravsbrevet gives en frist pa 8 hverdage fra brevets datering til
indsendelse af  arsrapport. Modtages arsrapporten eller
undtagelseserkl@ringen i styrelsen inden udlgbet af denne frist, foretager
styrelsen ikke yderligere som fglge af forsinkelsen.”

Af stk. 3 fremgar, at:

"I pakravsbrevet anfgres endvidere en frist pa 4 uger fra brevets datering.
Herefter kan styrelsen, hvis arsrapport eller undtagelseserkleering ikke er
modtaget inden udlgbet af denne frist, beslutte at anmode skifteretten om
at oplgse virksomheden i overensstemmelse med den for virksomheden
gxldende lovgivning herom.”

Safremt arsrapporten modtages 1 styrelsen senere end den frist, der gives
i pakravsbrevet, fremgar det af ARL § 151, stk. 1-3, at:

”Modtages arsrapporten eller undtagelseserkleringen efter udlgbet af
fristen pa 8 hverdage fra pakravsbrevets datering, jf. § 150, stk. 2,
palegger Erhvervs- og Selskabsstyrelsen hvert medlem af
virksomhedens gverste ansvarlige ledelse henholdsvis hver filialbestyrer
en afgift.

Stk. 2. Afgiften beregnes fra udlgbet af fristen i § 138, stk. 1, 2. pkt.

Stk. 3. Afgiften udggr 500 kr. pr. ledelsesmedlem henholdsvis
filialbestyrer for 1. pabegyndte maned, i alt 2.000 kr. for 2. pabegyndte
maned og i alt 3.000 kr. for 3. pabegyndte maned. Afgiften kan hgjst
udggre 3.000 kr. pr. ledelsesmedlem henholdsvis filialbestyrer.”

Endelig fremgar det af ARL § 152, at:

“Under ganske sarlige omstendigheder kan Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen helt eller delvis fritage et ledelsesmedlem eller en
filialbestyrer for betaling af afgift efter § 151, hvis den pageldende kan
godtggre over for styrelsen, at han eller hun har sggt at fremme
indsendelsen m.v., og at forsinkelsen derfor ikke kan legges ham eller
hende til last.

Stk. 2. Det fritager ikke 1 sig selv det enkelte ledelsesmedlem for ansvar,
at det ansvarspadragende forhold er begaet af virksomhedens ansatte,
radgivere eller lignende.

Af bemarkningerne til ARL § 152, fremgar, jf. L 138 FT 2000/01, at
undtagelsesadgangen skal anvendes pa “uparegnelige forhold”. Af selv
samme bemerkninger fremgar, at det er en betingelse, at det enkelte
ledelsesmedlem kan dokumentere, at han eller hun har forsggt at fremme
indsendelsen af arsrapporten.

Styrelsens bemarkninger:
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Indledningsvis bemarker styrelsen, at klager, forud for klagen til
Erhvervsankenavnet, ikke har anmodet styrelsen om at tage stilling til,
hvorvidt ARL § 152 finder anvendelse pa det konkrete forhold.

Videre bemarkes det, at styrelsen den 8. februar anmodede skifteretten
om at tvangsoplgse selskabet og underrettede klager herom, men modtog
fgrst en arsrapport fra selskabet ultimo februar 2005.

Dette var efter udlgbet af den frist, der fremgar af ARL § 138, stk. 1, og
efter udlgbet af den frist, der fremgik af styrelsens pakravsbrev af 6.
december 2005[2004]. Som fglge af overskridelsen skal styrelsen, jf.
ARL § 151, palegge hvert enkelt ledelsesmedlem en afgift, hvilket skete
med styrelsens skrivelser, ...

Soéifremt der foreligger ganske s@rlige omstendigheder kan styrelsen, jf.
ARL § 152, stk. 1, helt eller delvis fritage det enkelte ledelsesmedlem for
betaling af afgift.

I den konkrete sag er det, efter styrelsens opfattelse, ikke godtgjort, at
der foreligger sadanne omstandigheder, der kan medfgre en anvendelse
af ARL § 152, stk. 1.

Styrelsen skal yderligere bemerke, at det fplger af ARL § 8, at
selskabets ledelse har ansvaret for overholdelse af fristerne, og det fglger
tillige af ARL § 152, at det enkelte ledelsesmedlem kun kan fritages for
betaling af afgift, safremt vedkommende har sggt at fremme
indsendelsen af arsrapporten. Det ses ikke godtgjort, at klager har udvist
en sadan aktivitet omkring den rettidige indsendelse af arsrapporten, at
vedkommende kan siges at have sggt at fremme indsendelsen, og derfor
ber fritages for afgift.

2

K2 og K1 er ikke fremkommet med bemarkninger til styrelsens udtalelse af 31.
maj 2005.

Ankengevnet udtaler:

K2 og K1 har til stgtte for klagen anfgrt, at det er fgrste ar de har
anpartsselskabet, at de ikke har veret sat godt ind 1 tingene, og at der er bragt

orden i tingene inden for meget kort tid.

Da det anfgrte ikke er en sadan ganske s@rlige omstendighed, som kan begrunde
hel eller delvis fritagelse for betaling af palagte afgifter, tiltreeder ankenavnet

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelser af 11. marts 2005.
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20) Kendelse af 9. maj 2006 (J.nr. 2005-0003400).

Afgift som fglge af for sent indsendt arsrapport ikke eftergivet.
Arsregnskabslovens 88 151 og 152.

(Lars Holtug, Poul @stergaard Mortensen og Jan Uffe Rasmussen)

Ved skrivelser af 23. august 2005 har K pa egne og vegne af de g@vrige
ledelsesmedlemmer i K1 A/S, Ejendomsgruppen K2 A/S, Ejendomsselskabet K3
ApS og K4 A/S klaget over, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har palagt de
pageldende ledelsesmedlemmer betaling af en afgift for ikke rettidig indsendelse

af selskabernes arsrapporter for 2004.

Sagens omstandigheder:

De omhandlede selskaber har alle kalenderaret som regnskabsperiode. Da
selskabernes arsrapporter for 2004 ikke var modtaget i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen inden den i arsregnskabslovens § 138, stk. 1, 2. pkt., fastsatte
frist pa 5 maneder efter regnskabsarets udlgb, sendte styrelsen i henhold til lovens
§ 150, stk. 1, den 13. juni 2005 brev til selskabernes ledelse pa selskabernes
registrerede adresser med pakrav om at modtage arsrapporterne senest den 23.
juni 2005. Samtidig meddelte styrelsen, at safremt arsrapporterne blev modtaget
senere, ville hvert medlem af selskabernes @verste ledelse 1 medfgr af
arsregnskabslovens §§ 150-152 blive palagt afgift for overskridelse af
indsendelsesfristen. Den 26. juni 2005 modtog styrelsen anmodning om
udsettelse af fristen for indsendelse af selskabernes arsrapporter. Anmodningen
var vedlagt bilag som dokumentation for at forsinkelsen skyldtes revisor.
Styrelsen meddelte ifglge det oplyste telefonisk selskaberne en udsattelse af
fristen for indsendelse af arsrapporterne til den 1. september, og pointerede i den
forbindelse, at den forleengede frist ikke ville pavirke beregningen af afgifterne.
Den 4. august 2005 modtog Erhvervs- og Selskabsstyrelsen selskabernes
arsrapporter, og ved skrivelser af 5. august, 12. august og 9. september 2005
palagde styrelsen herefter under henvisning til arsregnskabslovens § 151, stk. 3,
de enkelte ledelsesmedlemmer i selskaberne en afgift for ikke rettidig indsendelse

af arsrapporterne.
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K har i fire enslydende skrivelser af 23. august 2005 pa vegne af selskabernes
ledelsesmedlemmer klaget over de palagte afgifter. Af klageskrivelserne fremgar

blandt andet:
”Jeg skal hermed, pa vegne af hele bestyrelse ... anmode ... om
fritagelse for afgift i forbindelse med for sent indleveret arsregnskab.

Forsinkelsen skyldes ene og alene manglende fardiggerelse af
regnskabet fra revisors side.

Alle bilag blev afleveret sidste halvdel af april, og man gav fra revisors
side udtryk for, at der var rigelig tid til at ferdigggre regnskabet.

Da vi naede slutningen af maj rykkede vi flere gang, og fik hver gang at
vide, at man var forsinket grundet opsigelser i firmaet.

Vi er saledes uden nogen form for skyld blevet indraget i denne sag,
hvilket vi ikke finder rimeligt.

2

I anledning af klagen har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen 1 skrivelse af 26.
september 2005 blandt andet udtalt:

Sagens retlige omstendigheder

Det fremgar af § 8, stk. 2, i arsregnskabsloven (ARL), jf.
lovbekendtggrelse nr. 196 af 23. marts 2004, at:

“"Hvert medlem af de pagaldende ledelsesorganer har ansvar for, at
arsrapporten udarbejdes i overensstemmelse med lovgivningen og
eventuelle yderligere krav til regnskaber 1 vedtegter eller aftale. Ved
udarbejdelsen skal de endvidere iagttage de for virksomheden geldende
standarder, jf. § 136 og 137. Endvidere har hvert enkelt medlem ansvar
for, at arsrapporten, hvis revision er kravet, kan revideres og godkendes
i tide. Hvert enkelt medlem af det gverste ledelsesorgan har ansvar for, at
arsrapporten indsendes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen inden for de i
loven fastsatte frister.”

Videre fremgar det af ARL § 138, stk. 1, at:

“virksomheder omfattet af regnskabsklasse B, C og D skal uden
ugrundet ophold efter godkendelsen indsende den reviderede og
godkendte arsrapport til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, jf. § 3, stk. 1, og
§ 7. Arsrapporten skal vare modtaget i styrelsen senest 5 méaneder efter
regnskabsarets afslutning, idet fristen dog er 4 maneder for virksomheder
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omfattet af regnskabsklasse D. Der kan ikke dispenseres fra disse frister,
jf. dog §§ 140 og 141.”

ARL§ 150, stk. 1, 1. pkt., bestemmer, at:

“Er arsrapport eller undtagelseserklering ikke modtaget i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen, nar fristen i § 138, stk. 1, 2. pkt., er udlgbet, sender
styrelsen et brev med pakrav til virksomhedens ledelse pa
virksomhedens adresse med anmodning om at indsende virksomhedens
arsrapport eller undtagelseserklaering.”

Videre fremgar af ARL § 150, stk. 2, at:

’] pakravsbrevet gives en frist pa 8 hverdage fra brevets datering til
indsendelse af  arsrapport. Modtages arsrapporten eller
undtagelseserkl@ringen i styrelsen inden udlgbet af denne frist, foretager
styrelsen ikke yderligere som fglge af forsinkelsen.”

Af stk. 3 fremgar, at:

I pakravsbrevet anfgres endvidere en frist pa 4 uger fra brevets datering.
Herefter kan styrelsen, hvis arsrapport eller undtagelseserklaering ikke er
modtaget inden udlgbet af denne frist, beslutte at anmode skifteretten om
at oplgse virksomheden i overensstemmelse med den for virksomheden
galdende lovgivning herom.”

Safremt arsrapporten modtages 1 styrelsen senere end den frist, der gives
i pakravsbrevet, fremgar det af ARL § 151, stk. 1-3, at:

“Modtages arsrapporten eller undtagelseserkleringen efter udlgbet af
fristen pa 8 hverdage fra pakravsbrevets datering, jf. § 150, stk. 2,
palegger Erhvervs- og Selskabsstyrelsen hvert medlem af
virksomhedens gverste ansvarlige ledelse henholdsvis hver filialbestyrer
en afgift.

Stk. 2. Afgiften beregnes fra udlgbet af fristen i § 138, stk. 1, 2. pkt.

Stk. 3. Afgiften udger 500 kr. pr. ledelsesmedlem henholdsvis
filialbestyrer for 1. pabegyndte maned, i alt 2.000 kr. for 2. pabegyndte
maned og i alt 3.000 kr. for 3. pabegyndte maned. Afgiften kan hgjst
udggre 3.000 kr. pr. ledelsesmedlem henholdsvis filialbestyrer.”

Endelig fremgér det af ARL § 152, at:

“Under ganske sarlige omstendigheder kan Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen helt eller delvis fritage et ledelsesmedlem eller en
filialbestyrer for betaling af afgift efter § 151, hvis den pagaldende kan
godtggre over for styrelsen, at han eller hun har sggt at fremme
indsendelsen m.v., og at forsinkelsen derfor ikke kan l&gges ham eller
hende til last.

Stk. 2. Det fritager ikke i sig selv det enkelte ledelsesmedlem for ansvar,
at det ansvarspadragende forhold er begaet af virksomhedens ansatte,
radgivere eller lignende.
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Af bemarkningerne til ARL § 152, fremgar, jf. L 138 FT 2000/01, at
undtagelsesadgangen skal anvendes pa “uparegnelige forhold”. Af selv
samme bemerkninger fremgar, at det er en betingelse, at det enkelte
ledelsesmedlem kan dokumentere, at han eller hun har forsggt at fremme
indsendelsen af arsrapporten.

Klagers oplysninger

Styrelsen antager, at K, direktgr og betyrelsesmedlem i samtlige fire
selskaber, herefter benavnt “klager”, agerer pa vegne af samtlige
klageberettigede, jf. forvaltningslovens regler om reprasentation.

Styrelsens bemarkninger

Indledningsvis bemarker styrelsen, at klager, forud for klagen til
Erhvervsankenavnet, ikke har anmodet styrelsen om at tage stilling til,
hvorvidt ARL § 152 finder anvendelse pa det konkrete forhold.

Styrelsen har fgrst registreret de fire selskabers arsrapporter for 2004
som verende modtaget den 4. august 2005. Dette var imidlertid efter
udlgbet af den frist, der fremgar af ARL § 138, stk. 1, og efter udlgbet af
den frist, der fremgik af styrelsens pakravsbrev af den 13. juni 2005.
Som fglge af overskridelsen skal styrelsen, jf. ARL § 151, paleegge hvert
enkelt ledelsesmedlem en afgift, hvilket skete med styrelsens skrivelser,
jf. ovenstaende redeggrelse for sagens faktiske omstendigheder.

Safremt der foreligger ganske serlige omstendigheder kan styrelsen, jf.
ARL § 152, stk. 1, helt eller delvis fritage det enkelte ledelsesmedlem for
betaling af afgift. Denne bestemmelse finder imidlertid primart
anvendelse pa situationer, hvor forsinkelsen af arsrapporten er opstaet
som fglge af “ganske uparegnelige forhold”. Det fglger tillige af
bemarkningerne til bestemmelsen, at disse forhold skal dokumenteres
overfor styrelsen.

Af lovbemarkningerne til ARL § 152 fremgér endvidere at det forhold,
at revisor ikke har kunnet na at revidere regnskabet ikke i sig selv
fritager et ledelsesmedlem for afgift. Videre fremgar det, at hvis
forsinkelsen skyldes fejl begaet af virksomhedens radgivere som f.eks.
virksomhedens revisor, sa fritager det ikke i sig selv et ledelsesmedlem
for afgift, idet sidstn@vnte forhold er et anliggende imellem
ledelsesmedlemmerne og de pageldende ansatte eller radgivere.

2

Klager er ikke fremkommet med yderligere bemarkninger.

Ankenaevnet udtaler:
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Af de specielle bemarkninger til arsregnskabslovens § 152 (lovforslag L
138/2000-01) fremgar blandt andet:

“Det foreslas, at retstilstanden efter den geldende arsregnskabslovs §
62, stk. 7, 2. pkt., viderefgres saledes, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen,
hvor der foreligger s®rlige omstendigheder, kan fritage det enkelte
ledelsesmedlem eller filialbestyrer helt eller delvist for betaling af afgift
efter § 151. Det er dog en forudsatning, at den pageldende konkret kan
dokumentere over for styrelsen, at han eller hun har sggt at fremme
indsendelsen m.v., og at forsinkelsen derfor ikke kan legges den
pagaldende til last.

Som eksempler pa forhold , som ikke i sig selv fritager et
ledelsesmedlem for afgift, kan n®vnes fglgende: ..., af revisor ikke har
kunnet na at revidere regnskabet, eller ar forsinkelsen skyldes fejl begaet
af virksomhedens ansatte eller radgivere som f.eks. virksomhedens
revisor eller advokat, idet sidstn@vnte forhold er et anliggende imellem
ledelsesmedlemmerne og de pageldende ansatte eller radgivere ...”

Efter anken®vnets opfattelse foreligger der med revisors manglende rettidige
feerdigggrelse af arsrapporterne saledes ikke sadan serlige omstendigheder, som
efter arsregnskabslovens § 152 kan danne grundlag for hel eller delvis
eftergivelse af palagte afgifter for ikke rettidig indsendelse af arsrapporter, og
anken®vnet tiltreder derfor de af Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ved skrivelser

af 5. august, 12. august og 9. september 2005 palagte afgifter.

21) Kendelse af 11. maj 2006 (J.nr. 2005-0003554).

Afgift som fglge af for sent indsendt arsrapport ikke eftergivet.
Arsregnskabslovens §§ 151 og 152.

(Lars Holtug, Poul @stergaard Mortensen og Ulla Staal)

Ved skrivelse modtaget den 19. september 2005 har K ApS klaget over, at Er-
hvervs- og Selskabsstyrelsen i skrivelse af 18. august 2005 har afslaet at fritage
de enkelte bestyrelsesmedlemmer i selskabet for betaling af palagt afgift for ikke

rettidig indsendelse af selskabets arsrapport for 2004.
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Sagens omstandigheder:

K ApS har kalenderaret som regnskabsperiode. Da selskabets arsrapport for 2004
ikke var modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen inden den i arsregn-
skabslovens § 138, stk. 1, 2. pkt., fastsatte frist pa 5 maneder efter regnskabsarets
udlgb, sendte styrelsen i henhold til lovens § 150 den 15. juni 2005 brev til
selskabets ledelse pa selskabets registrerede adresse med pakrav om at modtage
arsrapporten senest den 27. juni 2005. I brevet meddelte styrelsen samtidig, at
safremt arsrapporten blev modtaget senere, ville hvert medlem af selskabets
gverste ledelse blive palagt afgift for overskridelse af indsendelsesfristen, jf.
arsregnskabslovens §§ 150-152. Arsrapporten blev fgrst modtaget i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen den 1. juli 2005, og ved skrivelser af 8. juli 2005 palagde
styrelsen herefter under henvisning til arsregnskabslovens § 151, stk. 3, de
enkelte bestyrelsesmedlemmer en afgift pa 2.000 kr. for ikke rettidig indsendelse
af arsrapporten. Ved e-mail af 22. juli 2005 afslog Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
K ApS’ anmodning af 11. juli 2005 om afgiftsfritagelse. Ved skrivelse af 4.
august 2005 anmodede K ApS pa ny Erhvervs- og Selskabsstyrelsen om
afgiftsfritagelse, hvilket styrelsen afslog ved skrivelse af 18. august 2005, hvori
det hedder:

Udover at De — som i Deres brev af 11. juli 2005 - gentager, at selskabet
formodentlig pa grund af adresseendring ikke har modtaget styrelsens
pakravsbrev af 15. juni 2005, anfgrer De, at revisor var syg i ugerne
forinden generalforsamlingen den 22. juni 2005. Endvidere oplyser De,
at selskabet ej heller har modtaget styrelsens e-mail af 22. juli 2005.

Vedrgrende adresseendringen henviser styrelsen til sin e-mail af 22. juli
2005, der blev sendt til selskabets e-mail adresse. Kopi af e-mailen
vedlegges. Da styrelsen ikke har modtaget meddelelse om, at mailen
ikke skulle vaere blevet afleveret, ma styrelsen i mangel af bevis pa det
modsatte have en berettiget formodning om, at den er modtaget.

Til oplysningen om manglende modtagelse af styrelsens pakravsbrev af
15. juni 2005 kan det, som ogsa oplyst i styrelsens e-mail, bemerkes, at
brevet er sendt til selskabets korrekte adresse, jf. vedlagte kopi af brevet.
Dette pakravsbrev er ikke returneret til styrelsen af postvasenet, hvorfor
styrelsen ogsa her er berettiget til at ga ud fra, at brevet er blevet
afleveret pa selskabets adresse.
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Deres begrundelse med revisors sygdom, som efter det oplyste er
indtruffet pa et tidspunkt efter seneste rettidige modtagelsesfrist for
arsrapporten ( 31. maj 2005 ), ma styrelsen anfgre, at dette ikke kan
begrunde fritagelse for de palagte afgifter.

Styrelsen skal til Deres oplysning om, at arsrapporten blev indsendt til
styrelsen ugen efter dennes godkendelse, bemarke, at dette ej heller er i
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Loven kraever indsendelse af
arsrapporten uden ugrundet ophold efter godkendelsen. Heri ligger, at
indsendelsen skal ske umiddelbart efter godkendelse, medmindre dette
ikke er muligt pa grund af indtrufne forhold. Denne forhaling af
indsendelsen, sa modtagelsen skete i juli, er i g@gvrigt skyld i, at
afgiftsbelgbene blev stgrre, end hvis arsrapporten var blevet modtaget i
juni.

Da der ikke er oplyst om sadanne s@rlige omstandigheder, som efter
loven kan begrunde afgiftsfritagelse, skal styrelsen meddele, at man ikke
kan fritage for de palagte afgifter, som derfor fastholdes.

2

I klageskrivelsen modtaget 1 Erhvervsanken@vnet den 19. september 2005 har K
ApS anfgrt:

K ApS overdrog sit regnskabsmateriale til revisor i maj 2005. K ApS’
revisor er A.

Pa grund af sygdom hos revisor kunne arsrapporten ikke udarbejdes i
tide. Arsrapporten blev pa den baggrund fgrst feerdiggjort den 22. juni
2005. Arsrapporten blev herefter godkendt, og den 26. juni 2005 blev
arsrapporten indsendt til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Jeg vedlegger
... kopi af revisorerklering i forbindelse med ovenstaende.

Primo juli 2005 modtager medlemmerne af bestyrelsen af K ApS hver et
girokort pa kr. 2.000. Endvidere omtales et pakravsbrev af 15. juni 2005.
K ApS bestrider at have modtaget dette pakravsbrev. I den forbindelse
kan henvises til ..., hvoraf det fremgar, at revisor bekrafter, at K ApS
ikke har modtaget noget pakravsbrev. K ApS modtog efter anmodning
kopi af brevet den 19. august 2005. Det materielle indhold af brevet
anerkendes naturligvis, men det fastholdes, at originalen aldrig er
modtaget hos K ApS. ...

Den 11. juli 2005 sendes brev til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen med an-
modning om at tilbagekalde de modtagne girokort. ...

K ApS hgrer herefter intet fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Den 26.
juli 2005 returnerer K ApS de modtagne girokort ... Ved telefonisk
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henvendelse den 28. juli 2005 meddeles K ApS, at der skulle vare sendt
en e-mail til K ApS den 22. juli 2005. K bestrider ligeledes at have
modtaget denne e-mail, selvom det dog ikke har relevans for sagen. E-
mailen brev senere modtaget i kopi den 19. august. ...

Den 4. august 2005 paklagede K ApS sagen til Erhvervs- og Sel-
skabsstyrelsen. ... Den 18. august traf Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
den paklagede afggrelse.

Til Anken®vnets information bemarkes yderligere, at K ApS anerkender
naturligvis, at arsrapporten er for sent indsendt, og K ApS tager
naturligvis det fulde ansvar for den sene indsendelse. Den sene
indsendelse skyldes dog udelukkende en udefrakommende pafgrt
situation (revisors sygdom), hvoraf K ApS ikke har haft indflydelse.

Det skal yderligere bemarkes, at K ApS har eksisteret i 14 ar, og altid
har indsendt selskabsretlige papirer til tiden. K ApS er imidlertid kun en
mellemstor virksomhed, der med begrensede gkonomiske midler ikke
har mulighed for at benytte sig af de store revisionsfirmaer, hvor en
enkelt mands sygdom kan klares med en kollegas indtreden. K ApS og
virksomheder i samme stgrrelse er derimod ngdsaget til at benytte
mindre, lokale revisorer, hvor en enkelt mands sygdom i tilfelde som det
konkrete vil medfgre, at en arsrapport ikke kan udarbejdes til tiden.

2

Klageskrivelsen var vedlagt skrivelse af 5. september 2005 fra registreret revisor

A, hvori det hedder:

”Til brug for Deres klage til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen vedrgrende
sen indsendelse af arsrapport for aret 2004 kan det hermed bekraftes at
denne pa grund af min sygdom blev en del forsinket.
Regnskabsmaterialet blev modtaget ultimo maj og ud fra min
planlegning og kendskab til hvor lang tid der skulle bruges til revision
og udarbejdelse af regnskab var det meddelt selskabet at der var tid nok
til at ferdigggre arsrapporten inden udgangen af maj maned. En
sygdomsperiode pa 14 dage, medfgrte imidlertid at faerdigggrelsen blev
skubbet. Jeg kontaktede selskabet og forespurgte om man havde faet et
pakravsbrev fra styrelsen, idet dette er normalt. Selskabet har flere gange
over for mig oplyst at dette ikke var tilfeldet.

Straks efter min sygdomsperiode blev revisionen og arsrapporten feerdig-
gjort.

Pa grund af nogle uheldige omstendigheder blev arsrapporten forsinket
men ferdiggjort hurtigst muligt.

I anledning af klagen har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen i skrivelse af 19. oktober

2005 udtalt fglgende:
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3. Sagens retlige omstendigheder

3.1 1 henhold til arsregnskabslovens § 138, stk. 1, skal et selskabs
arsrapport vere modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest 5
maneder efter regnskabsarets afslutning.

Modtages et regnskab for sent, finder reglerne i arsregnskabslovens §§
150-152 anvendelse.

Arsregnskabslovens § 151 omhandler den afgift, som bliver palagt hvert
medlem af virksomhedens g@verste ansvarlige ledelse ved for sen
modtagelse af arsregnskabet. Bestemmelsen er udtryk for, at det er af
stor betydning, at arsrapporterne modtages rettidigt i styrelsen, og ikke
mindst af hensyn til regnskabsbrugerne er det vigtigt, at oplysningerne i
de offentliggjorte arsrapporter er aktuelle. Paleggelse af afgift til den
gverste ansvarlige ledelse pa grund af for sen indsendelse af arsrapport
skal tilskynde virksomhedsledelserne til at prioritere
regnskabsafleeggelsen  hgjt. Der  pahviler derfor  selskabets
bestyrelsesmedlemmer et selvstendigt ansvar for, at indsendelses-
fristerne overholdes.

I henhold til § 152, stk. 1, kan Erhvervs- og Selskabsstyrelsen under
ganske serlige omstendigheder helt eller delvis fritage et
ledelsesmedlem for betaling af afgift efter § 151, hvis den pageldende
kan godtggre over for styrelsen, at han eller hun har sggt at fremme
indsendelsen m.v., og at forsinkelsen derfor ikke kan legges ham eller
hende til last.

3.2 I sin klage til Erhvervsanken@vnet har selskabet som noget nyt
anfgrt, at den sene indsendelse udelukkende skyldes en udefrakommende
pafgrt situation (revisors sygdom), som selskabet ikke har haft
indflydelse pa. Selskabet har medsendt en erklering af 5. september
2005 fra revisor ...

I forarbejderne til arsregnskabsloven er der om sygdom som begrundelse
for afgiftsfritagelse anfgrt: “Fra administrativ praksis vedrgrende
afgiftsfritagelse kan endvidere neevnes, at hvor forsinkelsen skyldes visse
ganske uparegnelige forhold, kan dette efter en konkret vurdering give
hel eller delvis afgiftsfritagelse. Dette geelder navnlig alvorlig sygdom,
som medfprer dokumenteret lengerevarende uarbejdsdygtighed i
perioden op til indsendelsesfristens udlpb hos en person, som er af
afgorende betydning for regnskabsafleggelsen. Det er dog en
forudseetning, at den pageeldende har gjort alt, hvad der var muligt for at
sikre, at arsrapporten trods hindringen blev aflagt og indsendt sa hurtigt
som muligt til styrelsen, sdledes at forsinkelsen ikke kan legges den
pdgeeldende til last.”

Det er saledes forudsat, at fritagelsesbestemmelsen ogsa ved sygdom
skal have et meget snavert anvendelsesomrade. Styrelsen skal i den
forbindelse understrege, at det er selskabets ledelse, der har ansvaret for,
at regnskabsudarbejdelsen sker sa betids, at den reviderede og godkendte
arsrapport kan indsendes rettidigt. Styrelsen har noteret sig, at det af
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revisors udtalelse af 5. september 2005 fremgar, at revisor har modtaget
regnskabsmaterialet fra selskabet ultimo maj maned - altsa ganske kort
tid fgr arsrapporten skulle indsendes. Selskabets ledelse har saledes ikke
afset den forngdne tid til paregnelige handelser som f.eks. tekniske
problemer, forsinkelse i posten eller sygdom.

3.3 Hvis oplysningerne om revisors sygdom og dokumentation herfor
havde foreligget, inden styrelsen traf sin afggrelse af 18. august 2005,
havde styrelsen under alle omstendigheder ikke meddelt
afgiftsfritagelse.

I péakravsbrev af 15. juni 2005 var seneste modtagelsesdag for
arsrapporten for 2004 angivet til den 27. juni 2005, og da selskabet
godkendte arsrapporten pa sin generalforsamling den 22. juni 2005,
kunne arsrapporten vere indsendt, sd den var modtaget senest den 27.
juni 2005.

3.4 Den omstendighed, at selskabet havder ikke at have modtaget
pakravsbrevet af 15. juni 2005 kan i den forbindelse ikke tillegges
betydning. Et pakravsbrev sendes som almindelig post til virksomhedens
ledelse pa den adresse, som virksomheden har registreret i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen. Hovedformalet med pakravsbrevet er at give
virksomhedens ledelse en kort frist til at rette op pa en eventuel
forglemmelse eller misforstaelse i forbindelse med indsendelsen.
Pakravsbrevet er sendt til den adresse som er registreret i styrelsen, og
det er ikke fra selskabets side sandsynlig at pakravsbrevet ikke er
kommet frem til selskabets adresse.

3.5 Herefter finder styrelsen ikke, at der foreligger de ganske sarlige
omst@ndigheder, som kan begrunde afgiftsfritagelse.

I skrivelse af 15. november 2005 har K ApS yderligere anfgrt:

Vi har modtaget Erhvervs- og Selskabsstyrelsens (Styrelsen)
sagsfremstilling af 19. oktober 2005 og har fglgende kommentarer hertil:

Under punkt 3.2 og 3.3 omtaler Styrelsen klagens indhold vedrgrende
vores revisors sygdom, som om der er tale om nye informationer.
Styrelsen skriver bl.a. at:

“hvis oplysningerne om revisors sygdom og dokumentation
herfor havde foreligget, ..." .

K ApS ma pa det kraftigste afvise, at der er tale om nye informationer. I
den forbindelse henvises til vores klage til Styrelsen af 4. august 2005,
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hvor det pa fgrste side i andet afsnit fremgar, at baggrunden for den sene
indsendelse var revisors sygdom ...

“Baggrunden for den forholdsvis sene afholdelse af
generalforsamlingen var, at K ApS revisor var syg i ugerne
forinden og derfor ikke kunne ferdigggre drsrapporten.
Styrelsen er velkommen til at kontakte revisor, reg. Revisor
A, skulle Styrelsen betvivle dette faktum “.

Det ma pa denne baggrund anses som hgjst markvardigt, at det nu er
Styrelsens opfattelse, at der er tale om nye informationer, der ikke var
oplyst om tidligere i sagen.

Herudover ma det pointeres, at det fortsat bestrides, at K ApS skulle
have modtaget pakravsbrevet af 15. juni 2005. Under punkt 3.4 omtaler
Styrelsen, at K ApS ikke har sandsynliggjort, at brevet ikke er modtaget
hos K ApS. Dette er helt korrekt. K ApS har ikke sandsynliggjort, at
brevet ikke er modtaget. Det ma dog ogsa anses for et helt urimeligt krav
at skulle sandsynligggre ting, der ikke findes eller ikke sker.

Heller ikke mailen den 21.7.05 har vi modtaget. Der vedlagges
aktivitetsrapport fra vor mail den 21.7.2005. Vi har i foraret meddelt
adresseendring til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, idet vi flyttede den
2.5. d.a. Vi kan ikke bebrejdes, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen fgrst
endrer i august. K har i firmaets fgrste 13 ar altid indsendt til tiden.

Vi ma pa denne baggrund opfordre Styrelsen til at fremkomme med et
forslag om, hvordan K ApS 1 fremtiden skal sikre sig bevis for det
materielle indhold af de breve, der bliver vak i posten, og som K ApS
derfor ikke modtager.

2

I skrivelse af 22. november 2005 har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen hertil be-

merket:

2

K ApS har bl.a. udtalt, at det ma anses som hgjst markveardigt, at det nu
er Erhvervs- og Selskabsstyrelsens opfattelse, at der fsv angar revisors
sygdom er tale om nye informationer, der ikke var oplyst om tidligere i
sagen.

I styrelsens indleg af 19. oktober 2005 til anken@vnet blev det anfort, at
hvis oplysningerne om revisors sygdom og dokumentation herfor havde
foreligget, inden styrelsen traf sin afggrelse af 18. august 2005, havde
styrelsen under alle omstandigheder ikke meddelt afgiftsfritagelse.



- 299 -

Revisors erklering af 5. september 2005 forela fgrst under ankesagen, og
med udtalelsen @gnskede styrelsen blot at ggre det klart, at manglende
dokumentation fra revisor ikke var arsag til afslag pa afgiftsfritagelse.

Det kan tilfgjes, at revisors sygdom ikke var omtalt i selskabets
anmodning af 11. juli 2005 om afgiftsfritagelse. I anmodningen af 4.
august 2005 var revisors sygdom navnt, og i styrelsens svar af 18.
august 2005 blev det afvist, at sygdommen kunne begrunde
afgiftsfritagelse. I begge anmodninger anfgrte selskabet som arsag til
forsinkelsen, at pakravsbrev ikke var modtaget.”

Ankengevnet udtaler:

Ved skrivelse af 15. juni 2005 fremsendte Erhvervs- og Selskabsstyrelsen til
bestyrelsen for K ApS pa selskabets adresse i overensstemmelse med arsregn-
skabslovens § 150 pakrav om indsendelse af selskabets arsrapport for 2004, som

skulle have varet modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest den 31. maj

2005.

Efter det oplyste modtog selskabets revisor fgrst ultimo maj 2005
regnskabsmaterialet til brug for udarbejdelsen af selskabets arsrapport for 2004,
der siden blev godkendt pa selskabets generalforsamling den 22. juni 2005 og
modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen den 1. juli 2005. Pa denne baggrund
finder ankenavnet det ikke er godtgjort, at de enkelte ledelsesmedlemmer uanset
revisors sygdom har sggt at fremme indsendelsen af arsrapporten, saledes at
forsinkelsen ikke kan lagges dem til last, og der foreligger derfor ikke sadanne
ganske sa@rlige omstendigheder, som kan begrunde hel eller delvis fritagelse for

betaling af afgift, jf. arsregnskabslovens § 152.

Ankenavnet tiltreder derfor Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelse af 18.

august 2005.

22) Kendelse af 30. maj 2006 (J.nr. 2005-0004301).

Oml&gning af selskabs regnskabsar registreringsnagtet.

Arsregnskabslovens § 15.

(Poul @stergaard Mortensen, Anders Hjulmand og Ulla Staal)
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Ved skrivelse af 16. november 2005 har revisor A pa vegne af K ApS klaget over
Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelse af 7. november 2005 om nagtelse af at

registrere en anmeldt omlegning af selskabets regnskabsar.
Sagens omstandigheder:

I Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelse af 7. november 2005 hedder det:

“Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har den 2. november 2005 modtaget an-
meldelse om omlaegning af ovennavnte selskabs regnskabsar.

Af anmeldelsen samt de modtagne bilag fremgar, at regnskabet er a@ndret
fra 150104-300605 til afslutning 31/12 04 samt at oml@gningsperioden
Igber i tidsrummet 150104 til 311204.

Da anmeldelsen er modtaget den 2. november 2005, kan anmeldelsen
ikke registreres, jf. § 15, stk. 4 i arsrapportloven samt § 9 stk. 1 i
anmeldelsesbekendtggrelsen, hvoraf fremgar, at anmeldelse om
regnskabsar skal vere modtaget i styrelsen senest 5 maneder efter
omlaegningsperiodens udlgb, hvilket i dette tilfelde vil betyde at
styrelsen skulle have haft anmeldelse senest d. 31. maj 2005.

2

I klageskrivelsen af 16. november 2005 har revisor A anfgrt:

Vi har ansggt om omlaegning af selskabets regnskabsar, endringen er
vedtaget pa ekstraordiner generalforsamling d. 28. Oktober 2005,
regnskabsaret skulle omlaegges fra 15.01.04 — 30.06.05 til i stedet
15.01.04 — 31.12.04. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har afgjort at vores
anmeldelse ikke kan registreres idet omla@gningen skal vare styrelsen i
hande senest 5 maneder efter omlegningsarets afslutning. Omlaegning af
regnskabsaret er besluttet pa grund af ikke uvasentlige grunde og vi
beder Dem derfor om pa baggrund af nedenstaende at dispensere for §
15, stk. 4 i arsrapportloven, samt § 9 stk. 1 i
anmeldelsesbekendtggrelsen.

Virksomheden har fgrst aktiviteter i selskabet i august maned 2004, og
Direktgren har ved en misforstaelse troet at regnskabsaret fgrst 1gb derfra
og 18 maneder frem. Pa grund af denne misforstaelse er virksomhedens
regnskabssystem sat til at fglge kalender aret, og ifglge system
administratoren star dette ikke til at @ndre. Endvidere er der ikke
foretaget de rette periodiseringer 30. Juni, samt de rette afstemninger.
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For at fa foretaget den rette periodisering pr. 30. Juni 2005, vil
omkostningen for virksomheden blive betragtelig, idet virksomheden vil
vare ngdsaget til at bruge ekstern assistance, da virksomhedens direktgr
ikke er til stede i virksomheden, han afsoner p.t. en dom i Horsergd
Fangsel. Han har afsonet sin dom medio Januar 2006. Det er derfor ikke
muligt for ledelsen at udarbejde og aflevere regnskabet til os, og endelig
er det er krav fra vor side at direktgren er til stede ved en gennemgang af
regnskabet. Vi har vurderet at der skal bruges assistance i ca. 3 uger,
hvilket bliver for bekosteligt for virksomheden.

Vi havde som revisor for selskabet foretaget et beholdningseftersyn,
samt gennemgang af virksomhedens bogholderi pr. 31.12.2004. Det var
derfor muligt at gennemga regnskabet for perioden 15.01.04 til 31.12.04.

2

I anledning af klagen har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen i skrivelse af 21.

december 2005 udtalt:

Sagens retlige omstendigheder
Det fremgar af arsregnskabslovens’ § 15, stk. 4, at:

“Beslutning om omleegning af regnskabsar skal veere truffet i sa god tid,
at anmeldelse herom kan indsendes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen,
sa den er modtaget i styrelsen senest 5 maneder efter udlgbet af det
regnskabsar, som ¢nskes cwndret, dog senest 5 maneder efter
omleegningsperiodens udlgb. For statslige aktieselskaber og
bgrsnoterede virksomheder er fristen dog 4 maneder. Modtages
anmeldelsen efter udlpbet af fristen i 1. eller 2. pkt., negtes
registrering.”

Dette fremgar tillige af anmeldelsesbekendtggrelsens § 9, stk. 1, hvoraf
det fremgar, at

“Andres vedtegter eller endres anmeldte forhold, skal anmeldelse om
cendringerne vere modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest 4
uger efter, at de er vedtaget, medmindre andet er bestemt i lovgivningen.
Anmeldelse om cendring af regnskabsar skal vere modtaget i styrelsen
senest 5 maneder efter udlpbet af det regnskabsar, som gnskes cendret,
dog senest 5 mdneder efter omlewegningsperiodens udlgb. Fristen for
statslige og bgrsnoterede aktieselskaber er dog 4 maneder. Modtages
anmeldelsen efter udlpbet af fristen i 2. og 3. pkt., neegtes registrering, jf
arsregnskabslovens § 15, stk 4.”

Bestemmelsen i arsregnskabslovens § 15, stk. 4 blev indsat ved lov nr.
99 af 18. februar 2004. Af bemarkningerne til bestemmelsen
(Lovforslag nr. L 71, Folketinget 2003-04) fremgar, at
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“Bestemmelser om fristen for at beslutte samt anmelde omlegning af
regnskabsar til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen findes i dag i § 9, stk. 1, §
13, stk. 1, og § 15, stk. 1, i anmeldelsesbekendtggrelsen (nr. 72 af 11.
februar 2002). Det fplger af de neevnte bestemmelser, at anmeldelse om
omleegning af regnskabsar skal vere modtaget i styrelsen senest
samtidig med, at virksomhedens darsrapport skulle have veeret modtaget i
styrelsen efter arsregnskabslovens § 138, stk. 1. Disse bestemmelser i
anmeldelsesbekendtggrelsen er i overensstemmelse med Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens mangearige praksis pa omradet, og manglende heraf
overholdelse medfgrer registreringsneegtelse.

Det har imidlertid vist sig, at nogle virksomheder ikke har veret
opmeerksom  pad denne  praksis og bestemmelserne i
anmeldelsesbekendtggrelsen. Det foreslas derfor, at der ogsd i
arsregnskabslovens § 15, stk. 4, indscettes en bestemmelse om fristen for
at beslutte samt anmelde omlegning af regnskabsar til Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen. Overskrides fristen, negtes registrering, sdaledes som
det allerede sker efter geeldende bestemmelser og praksis.”

Arsregnskabsloven giver ikke mulighed for at dispensere fra denne
bestemmelse.

Andring af selskabets regnskabsar til kalenderaret og med et 1.
regnskabsar, der skal lgbe fra 15. januar 2004 til 31. december 2004, skal
saledes ifglge loven varet modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
senest den 31. maj 2005.

Da anmeldelsen fgrst er modtaget den 2. november 2005, kan den i
henhold til loven ikke registreres.

Stvrelsens bemeerkninger

Efter arsregnskabsloven skulle anmeldelsen vare modtaget i styrelsen
senest den 31. maj 2005, men blev fgrst modtaget den 2. november 2005.
Det fremgar direkte af lovbestemmelsen, at er anmeldelsen modtaget
efter fristerne i bestemmelsen, sa naegtes registrering.

Loven indeholder ikke mulighed for at dispensere fra bestemmelsen,
hvorfor alene bestemmelsen i arsregnskabslovens § 15, stk. 4, ma leegges
til grund. Det er derfor ikke muligt efter arsregnskabsloven at
imgdekomme klagers gnske om en dispensation fra bestemmelsen.

Styrelsen har endvidere noteret sig, at klager er selskabets revisor, som
burde kende arsregnskabslovens bestemmelser. Revisor, der var dirigent
pa selskabets ekstraordinare generalforsamling den 28. oktober 2005,
burde sédledes allerede pa generalforsamlingen have advaret mod den
fejlagtige beslutning.
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Ankengevnet udtaler:

Anmeldelse om omlaegning af selskabets regnskabsar til kalenderaret med
omlegningsperiode 15. januar 2004 til 31. december 2004 skulle have varet
modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest 5 maneder efter
omlaegningsperiodens udlgb og saledes senest den 31. maj 2005, jf.
arsregnskabslovens § 15, stk. 4, 1. pkt. Da anmeldelsen fgrst blev modtaget i
styrelsen den 2. november 2005, og da der ikke er mulighed for at dispensere fra
den n@vnte frist, tiltreedes det, at styrelsen har negtet at registrere anmeldelsen,

jf. arsregnskabslovens § 15, stk. 4, 3. pkt.

Anken@®vnet stadfester derfor Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelse af 7. no-

vember 2005.

23) Kendelse af 31. maj 2006 (J.nr. 2005-0002472).

Afgift som fglge af for sent indsendt arsrapport ikke eftergivet.
Arsregnskabslovens 88 151 og 152.

(Poul @stergaard Mortensen, Lise Hggh og Jan Uffe Rasmussen)

Ved skrivelse af 16. marts 2005 har advokat A pa vegne af K1 A/S klaget over, at
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ved skrivelse af 25. februar 2005 (ved en fejl
dateret 25. januar 2005) har meddelt K1 A/S, K2 ApS og K3 ApS en frist til
udarbejdelse og indsendelse af nye arsrapporter samt afslaet at fritage
ledelsesmedlemmerne i K1 A/S for betaling af palagte afgifter for ikke rettidig
indsendelse af selskabets arsrapport for 2003.

Sagens omstandigheder:

I en over sagen af Erhvervsanken@vnet indhentet redeggrelse af 10. maj 2005 har
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen om sagens faktiske omstandigheder oplyst, at der
1 det hele henvises til styrelsens skrivelse af 25. februar 2005 (ved en fejl dateret
25. januar 2005) til advokat A.
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I skrivelsen dateret den 25. januar 2005 fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
hedder det:

De har ved skrivelse af 15. november 2004 klaget over afgifter palagt
ledelsen i K1 A/S i henhold til arsregnskabslovens § 151.

De anmoder om, at afgiften bortfalder, idet De flere gange har talt med
styrelsen om, at der pa grund af spaltning af selskabet ikke skulle
indsendes regnskab. De n®vner videre, at der herunder blev lovet, at der
ikke vil blive palagt afgifter.

Sagens omstendigheder:
Styrelsen gnsker fgrst at redeggre for sagens forlgb.

Den 8. september 2003 modtog styrelsen i anledning af patenkt
spaltning af K1 A/S: spaltningsplan, spaltningsredeggrelse, felles
regnskabsopstilling med abningsbalance pr. 1. januar 2003, tilladelse fra
Told og Skat til skattefri ophgrsspaltning, kreditorerklering efter 134 c,
stk. 4. Endelig var selskabets arsrapport fra 2002 vedlagt.

Af spaltningsplanen fremgar, at selskabets aktiver og passiver fordeles i
2 nystiftede selskaber — K2 ApS og K3 ApS. Hver med en anpartskapital
pa kr. 125.000. Tidspunktet, fra hvilket de regnskabsmassige rettigheder
og forpligtelser overgar, er angivet som 23. juni 2003.

Ved lesning af spaltningsplanen og spaltningsredeggrelsen forekommer
det uklart, hvorvidt hensigten er, at spalte ud i eksisterende selskaber,
eller om der stiftes nye selskaber som led i spaltningen. Séledes er det
bl.a. angivet i spaltningsplanen, at ”Disse aktiver overdrages ligeledes pr.
23. juni 2003 til et andet nystiftet selskab (fremh@vning foretaget her)
under navnet K3 ApS. I naste linie er det angivet, at "1 overdragelsen
medfglger samtlige de aktiver og passiver, der fremgar af abningsbalance
og vurderingsberetning for K3 ApS under stiftelse (fremhavelse
foretaget her).

Af spaltningsredeggrelsen fremgar, at aktioneren ikke modtager
vederlag for spaltningen, men alene anparterne 1 de 2 nye selskaber.
Efter gennemfgrelsen af spaltningen vil begge selskaber have en
anpartskapital pa kr. 125.000.

Af Told og Skats afggrelse af 30. juni 2003, som var vedlagt
spaltningsplanen m.v., fremgar det, at spaltningen gnskes gennemfgrt pr.
1. januar 2003 efter omdannelse af selskabet til et aktieselskab. Med
ansggningen til Told og Skat var der fremlagt udkast til falles
regnskabsopstilling pr. 1. januar 2003 for det indskydende selskab.



- 305 -

Told og Skats afggrelse legger vagt pa en raekke forhold, herunder skal
serligt fremheves:

”Ved spaltningen oplgses det indskydende selskab K4 A/S. Samtidig
stiftes to nye anpartsselskaber, der hver vil blive ejet 100 pct. af hhv. K5
og K6. De to nye anpartsselskaber vil blive stiftet ved apportindskud af
aktiverne og passiverne fra selskabet K1 A/S.” Videre fglger det at,
’regnskabsaret for de modtagende anpartsselskaber er kalenderaret.”

Den til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen medsendte falles
regnskabsopstilling har ogsa abningsbalance pr. 1. januar 2003.

Pa den baggrund antog styrelsen, at spaltningen gnskedes gennemfgrt
ved at spalte ud 1 to nye selskaber stiftet som led 1 spaltningen, og med
en spaltningsdato pr. 1. januar 2003 — i overensstemmelse med Told og
Skats tilladelse.

Da spaltningsplanen var underskrevet den 15. august 2003, kunne planen
ikke offentligggres, jf. de spaltningsregler, som var galdende pa dette
tidspunkt. I henhold til den dengang galdende § 134 b, stk. 2, i
aktieselskabsloven, skulle den felles regnskabsopstilling have en
opgorelsesdag, der 1a inden for 6 maneder forud for spaltningsplanens
underskrivelse. Pa den baggrund kunne styrelsen ikke offentligggre
spaltningsplanen.

Derfor kontaktede jeg Dem telefonisk den 9. september 2003 for at
meddele, at spaltningsplanen ikke kunne offentligggres med en
spaltningsdato den 1. januar 2003. Det blev herefter aftalt, at De ville fa
lavet en ny felles regnskabsopstilling med abningsbalance den 23. juli
2003 - hvilket ogsa ville vaere i overensstemmelse med den i planen
angivne spaltningsdato. Endelig gjorde jeg opmarksom pa, at
regnskabsopstillingen skulle vare aflagt i overensstemmelse med
reglerne i arsregnskabsloven. Dette fglger af aktieselskabslovens § 134
b, stk. 2.

Det fremgik af styrelsens register, at der den 8. august 2003 var
registreret 2 nye selskaber lydende pa de navne, som var angivet i planen
som verende de nystiftede selskaber, hvortil spaltningen skulle ske.
Selskaberne var stiftet den 23. juni 2003. Samme dato som var angivet i
spaltningsplanen som spaltningsdato. De to selskaber var stiftet ved
kontantindskud pa kr. 125.000. Jeg havde efter vores samtale af 9.
september 2003 lejlighed til at fremtage stiftelsessagerne fra arkiv.

Herefter kontaktede jeg Dem pa ny. Denne gang for at oplyse Dem, at da
selskaberne allerede er stiftet ved kontantindskud, vil spaltning til disse
selskaber alene kunne ske som spaltning til eksisterende selskaber. Var
gnsket at spalte ud i de to selskaber, som angivet i spaltningsplanen,
matte det ske ved, at selskabet blev spaltet ud i de 2 eksisterende
selskaber. Dette med spaltningsdato/abningsbalancedato den 23. juni
2003, som er stiftelsesdatoen for de nystiftede selskaber. Dette fglger af,
at et selskab som stiftes kontant ikke kan have et 1. regnskabsar som
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begynder fgr stiftelsestidspunktet, jf. ogsa Erhvervsankenzvnets
kendelse af 3. december 2002 (j.nr. 02-119.347).

Vi aftalte, at jeg lukkede sagen, og at De ville indsende nye dokumenter.

Herefter rykkede De ved skrivelse af henholdsvis 21. november og 16.
december 2003 efter svar pa deres skrivelse af 5. september 2003
(skrivelsen hvor spaltningsplan m.v. var vedlagt). Pa den baggrund
kontaktede jeg Dem igen den 18. december 2003. De forklarede, at De
afventede at fa Deres tidligere indsendte dokumenter retur. Hertil oplyste
jeg, at da sagen som aftalt var lukket, er det styrelsens praksis at beholde
sagens dokumenter pa sagen. De oplyste, at De ville indsende materiale

pany.

Den 14. juni 2004 sendte styrelsen et pakravsbrev til bestyrelsen for K1
A/S, hvor der blev gjort opmearksom pa, at selskabets arsrapport for
01.01.03-31.12.03 skulle have veret indsendt, sa den var modtaget i
styrelsen senest den 1. juni 2004. Da arsrapporten ikke var modtaget,
anmodede styrelsen om, at rapporten var styrelsen i ha&nde senest den 24.
juni 2004. I modsat fald ville selskabets gverste ledelse blive palagt en
afgift.

Ved brev af 12. juli 2004 meddelte De, under henvisning til styrelsens
pakravsbrev af 14. juni 2004, at arsrapporten ikke er indleveret for det
navnte selskab, idet der er sendt anmodning ind om spaltning og derved
efterfelgende oplgsning af det nevnte selskab. De henviste 1 gvrigt til det
indsendte materiale, herunder spaltningsplanen.

Ved brev af 26. august 2004 bragte De Deres brev af 12. juli 2004 i
erindring.

Den 6. september 2004 kontaktede jeg Dem telefonisk. Under
henvisning til tidligere samtaler af henholdsvis 9. september, 11.
september og 18. december 2003, meddelte jeg, at selskabet ikke er
spaltet, og at der derfor matte indsendes arsrapport for selskabet. Under
disse saerlige omstendigheder gav jeg 1 maneds henstand med
sanktionen forbundet med manglende indsendelse af arsregnskab —
oversendelse af selskabet skifteretten til tvangsopl@gsning.

I umiddelbar forlengelse af vores samtale, ringede jeg til Deres kontor.
De var desvearre ikke at treeffe. For at undga eventuelle misforstaelser,
meddelte jeg Deres kontor, at henstanden ikke indvirker pa
afgiftsspgrgsmalet. Hvis arsrapporten blev indsendt, ville selskabets
ledelse under alle omstendigheder blive palagt afgift grundet for sen
indsendelse.

Den 25. oktober 2004 modtog styrelsen arsrapport for K1 A/S.
I forlengelse heraf blev hvert medlem af selskabets ledelse ved

skrivelser af 29. oktober 2004 palagt en afgift pa kr. 3.000 i henhold til
arsregnskabslovens § 151, stk. 3.
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Ved brev af 15. november 2004 klager De over de palagte afgifter, jf.
ovenfor.

Endelig bemarkes, at vi henholdsvis den 1. og 3. juni 2004 har modtaget
arsrapporter for de to nystiftede selskaber, K3 ApS og K2 ApS for
regnskabsaret 23.06.03 -31.12.03.

Afggrelse:

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har konstateret, at de indsendte
arsregnskaber er behaftet med veasentlige fejl, idet de alle bygger pa en
fejlagtig forudsetning om, at K1 A/S ved ophgrsspaltning er spaltet ud i
K3 ApS og K2 ApS. Arsrapporteme opfylder saledes ikke de
grundleggende krav til arsrapporter i arsregnskabslovens kapitel 3. Der
er som redegjort for ovenfor ikke sket en selskabsretlig ophgrsspaltning
af selskabet. Pa den baggrund skal styrelsen give Dem en frist indtil den
29. marts 2005 til at udarbejde ny arsrapporter og indsende disse til
styrelsen, jf. Erhvervs- og Selskabsstyrelsens
indsendelsesbekendtggrelse § 12, stk. 2. De aktiver og passiver som er
overfort til K2 ApS og K3 ApS fra K1 A/S skal tilbagefgres til
sidstneevnte selskab. Tilbagefgres ma ogsa de dispositioner som
aktiverne matte have afstedkommet i de nye selskaber.

Modtager styrelsen ikke nye arsrapporter for de 3 selskaber i
overensstemmelse med det ovenfor anferte inden denne frist, vil
selskaberne uden videre varsel blive sendt til tvangsoplgsning i
skifteretten i henhold til arsregnskabslovens § 150, stk. 3,
anpartsselskabslovens § 61 og aktieselskabslovens § 118.

For sa vidt angar afgifterne palagt ledelsesmedlemmerne i K1 A/S, har
styrelsen fglgende bemarkninger. Efter arsregnskabsloven har selskabets
ledelse ansvar for, at selskabets bogfgrings- og regnskabsforhold
tilretteleegges saledes, at arsregnskabet kan udarbejdes og revideres sa
betids, at godkendelse og indsendelse af regnskabet til Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen kan ske — og sker — inden for tidsfristerne 1
arsregnskabslovens § 138. Der pahviler saledes hvert enkelt medlem af
selskabets direktion et selvstendigt ansvar for, at indsendelsesfristerne
overholdes.

I henhold til arsregnskabslovens § 152 kan Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen imidlertid under sarlige omstendigheder helt eller
delvist fritage et ledelsesmedlem for betaling af afgift efter § 151, hvis
pageldende kan godtggre over for styrelsen, at han eller hun har sggt at
fremme indsendelsen m.v., og at forsinkelsen derfor ikke kan legges
ham eller hende til last.

Det er flere gange meddelt Dem telefonisk, at modtagelse af
spaltningsplan m.v. ikke kunne offentligggres pa det foreliggende
grundlag. Dette sammenholdt med, at De ikke pa noget tidspunkt har
anmeldt spaltningens endelige gennemfgrelse indikerer, at De ikke med
rimelig grund har kunnet antage, at spaltningen er gennemfgrt. Jf. da
geldende aktieselskabslovs § 136, stk. 2, jf. § 134 e, stk. 4., kan
beslutning om spaltning tidligst treffes fire uger efter datoen for
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spaltningsplanens offentligggrelse. Da styrelsen efter aftale med Dem
ikke offentliggjorde modtagelsen af spaltningsplanen, vil gennemfgrelse
af spaltningen alene af den grund aldrig kunne ske. Hertil kommer, at
styrelsen ved pakrav af 14. juni 2004 gg¢r ledelsen opmarksom pa, at
selskabets arsrapport skulle veere modtaget i styrelsen senest den 1. juni
2004. Styrelsen oplyste videre, at safremt rapporten ikke var styrelsen i
hande senest den 24. juni 2004, ville ledelsen blive palagt afgift. Fgrst
ved brev af 12. juli 2004 reagerer De pa pakravsbrevet.

Pa den baggrund finder styrelsen det ikke godtgjort, at selskabets ledelse
har sggt at fremme indsendelsen af arsrapporten, hvorfor styrelsen ikke
vil kunne give den gnskede afgiftsfritagelse.

De skriver, at De flere gange har talt med styrelsen om, at der pa grund
af spaltning ikke skulle indsendes arsrapport. I den forbindelse skulle De
ogsa vare blevet lovet, at der ikke vil blive opkravet afgift. Styrelsen
kan ikke finde belag for dette udsagn — saledes er der da ogsa som nevnt
sendt flere pakrav til selskabet om, at arsrapport skal indsendes.

2

I klageskrivelsen af 16. marts 2005 har advokat A anfgrt:

2

Den ene del af afggrelsen vedrgrer den af ledelsen palagte bgde i
henhold til arsregnskabslovens § 151. Den er nu betalt, men
anmodningen om bortfald fastholdes.

Det bemarkes, at rykkere er fremkommet til trods for, at i afggrelsen er
givet en ankefrist til den 29. marts 2005. Der forbeholdes saledes
anmodning om tilbagebetaling af det betalte belgb.

For sa vidt angar afggrelsens indsendelse af arsrapporter for ovennavnte
3 selskaber, paklages denne afggrelse ligeledes, idet Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen pa intet tidspunkt har truffet afggrelse om det
indsendte materiale om spaltning.

Indledningsvis bemarkes det, at der forventes skriftlig behandling af en
sadan sag.

Der er sendt materiale ind som anfért, men det er ikke korrekt, at der er
sket en afvisning af dette materiale. Dette medfgrer, at jeg ved skrivelse
af 26. august 2004 rykker for, hvad der sker i sagen ....

Der bliver ringet op herefter med hensyn til min rykker fra Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen, der meddeler, at der ses at vare det problem, at de 2
selskaber var stiftet fgr spaltningen og ikke i forbindelse med.

Der aftales, at der fremkommer et skriftligt svar pa
spaltningsanmodningen, og jeg beder om at fa dokumenterne retur i givet
fald, at der skal ske korrektioner.
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Sagen er ikke aftalt lukket.

I det fald at sagen blev lukket eller trukket tilbage, burde det have veret
sket skriftligt.

Det er saledes pafaldende, at der intet er sket skriftligt fra Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens side.

Det har saledes ikke varet muligt at fa rettet det ansggte til i
overensstemmelse med de fejl, der evt. matte vere og de evt. manglende
bilag sendt ind.

Jeg gar herefter ud fra, at nerverende klage har ops@ttende virkning for
afggrelsen, og skal anmode om, at der i stedet gives frist til
ferdigggrelse af det ansggte.”

I den over sagen indhentede redeggrelse af 10. maj 2005 fremgar om sagens

retlige omstendigheder:

2

Udtalelse:

Styrelsen fastholder sin afggrelse. Der er ikke efter reglerne i
aktieselskabsloven sket spaltning af K1 A/S. Da arsrapporterne (2003)
for henholdsvis K1 A/S, K2 ApS og K3 ApS bygger pa en forudsatning,
om at spaltningen er gennemfgrt, ma der af hensyn til kreditorer,
aftaleerhververe og andre udarbejdes nye arsrapporter for alle 3
selskaber.

Der findes ikke at vaere grundlag for afgiftsfritagelse.

Sagens retlige omstaendigheder:
Der henvises til [skrivelse af 25. februar 2005]

Styrelsen gnsker dog at knytte et par kommentarer til klagen.

Klager paklager afggrelsen om, at der skal udarbejdes nye arsrapporter
for de 3 selskaber. Begrundelsen er, at styrelsen pa intet tidspunkt har
truffet afggrelse om det indsendte materiale til spaltning.

Heri er styrelsen ikke enig. Styrelsen har truffet en mundtlig afggrelse.
Klager skriver, at han forventer en “skriftlig behandling af en sadan sag”.
Henset til, at det var en advokat som var anmelder (klager), vurderede
styrelsen, at sagen kunne klares telefonisk. Samtidig spillede det ogsa en
rolle, at der var sa mange mangler/fejl ved det indsendte, at styrelsen
som en service overfor anmelder fandt det mest hensigtsmassigt at tage
en mundtlig drgftelse her af.
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Klager blev den 11. september 2003 telefonisk oplyst, at sagen var
lukket, og det aftaltes at anmelder ville sende nyt materiale til styrelsen.
Det blev ligeledes telefonisk oplyst den 18. december 2003, at styrelsen
ikke sender dokumenter retur. Dette af hensyn til forvaltningsloven og
offentlighedslovens regler om aktindsigt i dokumenter, som er indgaet til
en offentlig myndighed som led i administrativ sagsbehandling. Ogsa
ved denne lejlighed gav anmelder udtryk for at ville sende nye
dokumenter til styrelsen.

Klager skriver, at “det saledes ikke har veret muligt at fa rettet det
ansggte til i overensstemmelse med de fejl, der evt. matte veere og de evt.
manglende bilag sendt ind.” At styrelsen ikke har sendt dokumenterne
retur bgr ikke fgre til, at der handles ud fra den antagelse, at selskabet er
spaltet. En spaltningsplan er alene en plan oprettet og underskrevet af
bestyrelsen, som forteller omverdenen, hvordan et selskab patenkes
spaltet. Fgrst nar generalforsamlingen har truffet beslutning om spaltning
anses spaltningen for gennemfgrt. I henhold til aktieselskabslovens § 136
e, stk. 5 (den da geldende § 136, jf. § 134 e, stk. 4) skal der ga mindst 4
uger fra styrelsens offentligggrelse af modtagelse af spaltningsplan og
vurderingsmeandenes erklering til spaltningen endelig besluttes pa
generalforsamling. Alene af den grund burde anmelder fglge op pa, om
der var sket offentligggrelse i styrelsens edb-informationssystem. Hertil
kommer, at den af generalforsamlingen trufne beslutning om spaltning
skal anmeldes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, jf. aktieselskabslovens
§ 136 i (den da geldende § 136, jf. § 134 i). Styrelsen har aldrig
modtaget en sadan anmeldelse.

Klager anmoder om, at der gives frist til ferdigggrelse af det ansggte.
Hertil skal styrelsen blot oplyse, at fristerne i aktieselskabsloven for
leengst er sprunget. En spaltningsplan skal vere underskrevet senest ved
udlgbet af det regnskabsar, hvori tidspunktet for spaltningens
regnskabsmassige virkning indgar, jf. aktieselskabslovens § 136, stk. 2.
Overskrides fristen kan modtagelsen af spaltningsplanen ikke
offentligggres.

Styrelsen kan oplyse, at styrelsen den 9. maj 2005 har modtaget nye
arsrapporter for alle 3 selskaber. ...”

Advokat A er ikke fremkommet med bemerkninger til Erhvervs- og

Selskabsstyrelsens udtalelse af 10. maj 2005.
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har ved skrivelse af 18. juli 2005 oplyst, at de 3
nye arsrapporter er offentliggjort, og at styrelsen ikke har foretaget en narmere

gennemgang af arsrapporterne.

Erhvervsankenavnet har afslaet at tillegge klagen opsattende virkning.
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Ankengevnet udtaler:

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen modtog den 8. september 2003 blandt andet
spaltningsplan for K1 A/S samt fzlles regnskabsopstilling med &bningsbalance
pr. 1. januar 2003 for to nystiftede selskaber.

Af spaltningsplanen, der er underskrevet af bestyrelsen for K4 A/S den 15. august
2003, fremgar det, at de regnskabsmessige rettigheder og forpligtelser pr. 23. juni
2003 for dette selskab overgar til K2 ApS og K3 ApS.

Allerede fordi datoen for abningsbalancen efter dageldende regler skulle ligge
inden for 6 maneder forud for spaltningsplanens underskrivelse, jf. dageldende §
136, stk. 2, jf. § 134 b, stk. 2, i aktieselskabsloven, tiltreder anken®vnet, at

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen negtede at offentligggre spaltningsplanen.

K1 A/S er pa tidspunktet for afleeggelsen af arsrapporten for 2003 saledes ikke
spaltet, jf. dageldende § 136, stk. 2, jf. § 134 e, stk. 4, i aktieselskabsloven.

Arsrapporten for K1 A/S for 2003 og arsrapporterne for K2 ApS og K3 ApS for
perioden 23. juni 2003 - 31. december 2003 bygger pa en forudsatning om, at K1
A/S er udspaltet til K2 ApS og K3 ApS.

Da arsrapporterne saledes ikke opfylder de grundleggende krav til en arsrapport i
arsregnskabslovens kapitel 3, tiltreder ankenavnet, at Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen meddelte selskaberne en frist til udarbejdelse og indsendelse af
nye  arsrapporter, jf.  arsregnskabslovens § 161, nr. 3, og
indsendelsesbekendtggrelsens § 12, stk. 2, 1. pkt., tidligere
indsendelsesbekendtggrelsens § 11, stk. 2, 1. pkt.

Den meddelte frist til berigtigelse af selskabernes arsrapporter afbryder ikke
indsendelsesfristerne i arsregnskabsloven, jf. indsendelsesbekendtggrelsens § 12,

stk. 2, 2. pkt., tidligere indsendelsesbekendtggrelsens § 11, stk. 2, 2. pkt.
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Herefter og da der i gvrigt ikke findes at foreligge sadanne sarlige
omstendigheder, som efter arsregnskabslovens § 152 kan danne grundlag for hel
eller delvis afgiftsfritagelse, tiltreedes de palagte afgifter til ledelsesmedlemmerne

1 K1 A/S.

Anken®vnet stadfester derfor Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelser af 25.

februar 2005.

24) Kendelse af 27. juni 2006 (J.nr. 2005-0002442).

Fond palagt at indsende ny revideret arsrapport da den offentliggjorte arsrapport ikke

indeholdt revisionspategning underskrevet af en statsautoriseret eller registreret revisor.

Arsregnskabslovens 88 3,7 og 135 og lov om erhvervsdrivende fonde § 39.

(Anders Hjulmand, Johnny Kofoed-Jensen og Jan Uffe Rasmussen)

Ved skrivelse af 3. maj 2005 har K (erhvervsdrivende fond) klaget over, at
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ved skrivelse 11. april 2005 har trukket
offentligggrelsen af fondens arsrapport for 2003 tilbage, da revisionspategningen
ikke er underskrevet af en statsautoriseret eller registreret revisor, og samtidigt

har palagt fonden at indsende en ny revideret arsrapport.
Sagens omstandigheder:

I en af Erhvervsanken@vnet indhentet redeggrelse for sagens faktiske omstendigheder

har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen den 22. juni 2005 udtalt:

2

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen gennemfgrer stikprgvevis gennemgang
af arsrapporter for erhvervsdrivende fonde, jf. arsregnskabslovens § 159.

I forbindelse med en sadan gennemgang af arsrapporten for Ks
arsrapport for 2003, blev styrelsen i juli 2004 opmerksom pa, at to
bestyrelsesmedlemmer havde taget forbehold ved underskrivelse af
arsrapporten.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen kontaktede de to bestyrelsesmedlemmer,
der oplyste, at de gnskede at uddybe deres forbehold personligt ved et
mgde, der blev afholdt i1 styrelsen den 29. september 2004. De to
bestyrelsesmedlemmer oplyste, at fonden ikke overholdt reglerne i
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bogfgringsloven, og at dette bl.a. skyldtes at flertallet i fondsbestyrelsen
udggres af X Kommune og at fonden revideres i henhold til en aftale
mellem kommunerne og Kommunernes Revision.

Herefter skrev styrelsen den 6. oktober 2004 til X Kommune og bad om
en udtalelse. X Kommune afgav den 11. november 2004 en udtalelse,
som blev kommenteret af de to bestyrelsesmedlemmer den 13. december
2004.

I de forste maneder af 2005 har styrelsen korresponderet med Indenrigs-
og Sundhedsministeriet vedrgrende spgrgsmalet om det kommunalt
udpegede flertal 1 fonden. Denne del af sagen afventer nu en afggrelse
fra Statsamtmanden i Kgbenhavn, som er tilsynsmyndighed for X
kommune. ...

I marts 2005 gik Erhvervs- og Selskabsstyrelsen herefter videre med
kontrollen af fondens arsrapport for 2003. I den forbindelse blev vi
opmarksomme pa, at arsrapporten ikke var forsynet med en
revisionspategning fra en statsautoriseret eller registreret revisor.
Styrelsen fandt pa denne baggrund ikke, at arsrapporten kunne anses for
at vere revideret, og at den derfor ikke var aflagt i overensstemmelse
med arsregnskabslovens regler, ... Erhvervs- og Selskabsstyrelsen traf
derfor den 11. april 2005 afggrelse om tilbagekaldelse af arsrapporten for
2003. Der blev pa dette tidspunkt ikke foretaget yderligere kontrol af
indholdet af arsrapporten for 2003.

Den 2. maj modtog Erhvervs- og Selskabsstyrelsen fondens arsrapport
for 2004. Desuden modtog styrelsen den 4. maj 2005 en ny arsrapport
for 2003 nu forsynet med revisionspategning af en statsautoriseret
revisor. Samtidigt blev styrelsens afggrelse af 11. april 2005 paklaget til
Erhvervsankenavnet.

Styrelsen har siden genoptaget kontrollen af arsrapporten for 2003 med
henblik pa en vurdering af indholdet af arsrapporten og udvidet
kontrollen til at omfatte arsrapporten for 2004, hvor to
bestyrelsesmedlemmer ligeledes har taget forbehold ved underskrivelsen.

2

I Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelse af 11. april 2005 hedder det:

“Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har som fondsmyndighed gennemgaet
arsrapporten for K.

Vi har i den forbindelse konstateret, at selskabets arsrapport for 2003
ikke er forsynet med en gyldig revisionspategning. Det skyldes, at
arsregnskabet er underskrevet af to revisorer fra Kommunernes Revision,
som ikke opfylder kravet til revisionsvirksomhed i lov om
statsautoriserede og registrerede revisorer, § 12.
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Da revisionspategningen ikke er underskrevet af statsautoriserede eller
registrerede revisorer, kan arsrapporten ikke anses for at vare revideret,
hvilket er i strid med arsregnskabslovens § 135.

Offentligggrelse af fondens arsrapport for 2003 er pa dette grundlag
trukket tilbage dags dato, og fonden anses som fglge heraf ikke for at
have indsendt arsrapport for 2003 til styrelsen.

Vi palegger herefter fonden at indsende en revideret arsrapport til
styrelsen senest den 9. maj 2005. I modsat fald vil vi benytte vores ret til
at udpege en revisor i henhold til lov om erhvervsdrivende fonde, § 29,
stk. 2.

2

I klageskrivelsen af 3. maj 2005 har K anfgrt:

... Det kan oplyses, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ikke tidligere har

haft bemarkninger til revisionspategningen af Ks regnskab.

Efter bestyrelsens opfattelse er K omfattet af lov om erhvervsdrivende
fonde § 39...

Bestemmelsen indebzrer, at fonde, der er undergivet kommunal
revision, ikke er omfattet af arsregnskabslovens § 135, stk. 2, om, at
revisor skal vere statsautoriseret eller registreret.

I kommentaren til lov om erhvervsdrivende fonde, som er udgivet af
Foreningen af Statsautoriserede Revisorer, fremgar det om begrebet
“kommunal revision”, at:

”Bestemmelsen ... sigter mod de ikke helt fa tilfeelde, hvor fonde,
der har tilknytning til statslige myndigheder eller kommuner, eller
som modtager betydelige tilskud fra sadanne myndigheder, er
underlagt revision af statslige eller kommunale revisionsinstanser.
Det er derfor (politisk) hensigtsmeessigt over en kam at undtage de
neevnte fonde fra revisionsreglerne i LEF. Typisk er der tale om
Rigsrevisor eller Kommunernes Revisionsafdeling, der er
undergivet en scerlig lovregulering.” (Christen Boye Jacobsen mfl.
(1989), side 173)

Siden fondens stiftelse i 1917 har X Kommune udpeget flertallet af
medlemmerne af Ks bestyrelse. Arsrapporten 2003 er revideret af A fra
Kommunernes Revision, som ogsa er X Kommunes revisor. Det
bemarkes, at A er uddannet statsautoriseret revisor.

Det er derfor opfattelsen, at fonden har en sadan tilknytning til
kommunen, at fondens regnskab ikke er omfattet af arsregnskabslovens
§ 135, stk. 2, jf. lov om erhvervsdrivende fonde § 39.
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I erkendelse af at sagen kan treekke ud, skal det afslutningsvis bemarkes,
at arsrapporterne for 2003 og 2004 er underskrevet af en statsautoriseret
revisor og indsendt til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.”

Bestyrelsesmedlem i K, B har

ved skrivelse af 4. maj 2005 til Erhvervsankenavnet anfgrt:

”Som bestyrelsesmedlem 1 K uden tilknytning til X Kommune skal jeg
anfgre, at jeg ikke er enig i indholdet af formanden borgmester Cs
skrivelse af 03. maj 2005 til Erhvervsanken&vnet i ovenn&vnte sag.

Skrivelsen har ikke veret forelagt fondens bestyrelses og den heri
anfgrte argumentation har ikke veret genstand for drgftelse i bestyrelsen.

Derimod har undertegnede overfor Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
anfgrt, at den hidtidige revision af fondens regnskaber af en ikke-
registreret eller statsautoriseret revisor er i strid med Arsregnskabsloven
som Lov om Erhvervsdrivende Fonde er omfattet af.

Borgmester C anfgrer, at K er undergivet kommunal revision og derfor
ikke undergivet Arsregnskabsloven i medfgr af
undtagelsesbestemmelsen i § 39 1 Lov om Erhvervsdrivende Fonde.

I kommentarerne i Fondslove 5. reviderede udgave, Lennart Lynge
Andersen 2003 anfgres ’§ 39 svarer i det vasentlige til Fondslovens § 28
og bestemmelsen hviler pa hensyn, der n@ppe kan antages at vere
holdbare (og slet ikke i en Erhvervsdrivende Fond). Problemet er dog
neppe stort, da der formentlig ikke findes mange Erhvervsdrivende
Fonde, der er undergivet statslig eller kommunal revision™.

Under kommentarer til § 28 anfgres bl.a. ”det er ikke tilstrekkeligt til en
§ 28 situation, at en statslig eller kommunal myndighed udggr fondens
bestyrelse/og eller administration”.

For fuldstendigheden skal anfgres, at Ks vedtegter ikke bestemmer, at
fonden er undergivet kommunal revision og at X Kommune ikke under
nogen form direkte eller indirekte yder tilskud eller stgtte til K.

Det er saledes alene flertallet af kommunalbestyrelsesmedlemmer, der
gennem en arrekke har besluttet at lade fondens regnskaber revidere af
kommunens egen revisor, hvilket faktum imidlertid ikke er ensbetydende
med at K'i § 39’s forstand er “undergivet kommunal revision”.

Borgmester C tog i 1999 som formand for bestyrelsen i K initiativ til at
afmelde D, statsautoriseret Revisionsselskab, som fondens revisorer for i
stedet at udpege Kommunernes Revision til at revidere fondens

regnskaber i overensstemmelse med revisionsregulativet for X
Kommune” (jf. revisionspategning pa 1999-regnskabet).
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Det skal hertil anfgres, at det naeppe er formalet med § 39, at en
bestyrelse 1 en Erhvervsdrivende fond uden vedtegtsendring eller saglig
begrundelse kan bestemme, at fondens regnskaber fremover skal vare
“undergivet kommunal revision” med den konsekvens, at man ikke —
leengere — skal fplge Arsregnskabslovens bestemmelser.

Der er efter min mening, som bestyrelsesmedlem i fonden, ingen som
helst holdepunkter for eller hensyn til at K skal kunne fortsette med at
aflegge regnskaber alene revideret af X Kommunes egen revisor i
henhold til X Kommunes revisionsregulativ og som derfor i et og alt er
underlagt X Kommunes instrukser.

Jeg har overfor Erhvervs- og Selskabsstyrelsen papeget en lang rakke
formelle og reelle fejl og mangler i det af kommunens revision
reviderede arsregnskab 2003 i forhold til Arsregnskabsloven, og der er —
ikke mindst for os bestyrelsesmedlemmer, som ikke er tilknyttet eller
valgt af X Kommune — et patrengende behov for at Ks regnskaber
revideres af en uath@ngig (statsautoriseret) revisor, som samtidig kan
fungere som tillidsmand for minoriteten i bestyrelsen overfor flertallet
udpeget af X Kommune.

Bestyrelsesmedlem B har ved skrivelse af 6. juni 2005 yderligere bemerket:

2

Pa et mgde i Ks Samarbejdsudvalg den 31 MAJ 2005, var borgmester og
formand for K, C inviteret til at deltage, herunder at fa lejlighed til at
udtrykke sin opfattelse af den kritik, der har veret rejst af
Fondsbestyrelsens made at fungere pa.

C gjorde det klart for ... klubber og foreninger, der alle er medlemmer af
Samarbejdsudvalget, at de til Fondsbestyrelsen valgte
kommunalbestyrelsesmedlemmer kunne udtale sig som de ville og
stemme som de personligt mente det rigtigt og at de ikke var undergivet
kommunalbestyrelsens instruktionsbefgjelse ved udgvelse af hvervet
som bestyrelsesmedlem i fonden.

X Kommunes borgmester her hermed indirekte bekraftet, at K alene
varetager ikke-kommunale opgaver, jfr. Kommunestyrelsesloven § 68a,
stk. 3.

Det forekommer derfor uden reel baggrund, nar borgmester C i brev af
03 MAJ 2005 til Erhvervsankenavnet argumenterer, at Fonden er
undergivet kommunal revision, og at reglerne i Arsregnskabsloven
derfor ikke findes anvendelig.

Hvis borgmesterens argumentation skulle fglges, ville det indebere, at
en fond, hvis bestyrelsesmedlemmer ikke er undergivet kommunal
instruks, desudagtet var underlagt kommunal revision — dvs. at
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bestyrelsen i givet fald skulle instruere den kommunale revision pa trods
af at bestyrelsen ikke 1 gvrigt var undergivet kommunal instruks.”

I den ovenn®vnte redeggrelse har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen den 22. juni

2005 endvidere udtalt:

2

Sagens juridiske baggrund
K er omfattet af lov om erhvervsdrivende fonde, jf. lovens § 1.

Erhvervsdrivende fonde, skal i henhold til arsregnskabsloven, § 3, stk. 1,
nr. 3, aflegge arsrapport efter denne lovs regler. I henhold til § 7, stk. 1,
nr. 2 skal virksomheder omfattet af § 3, stk. 1 aflegge arsrapport efter
reglerne for regnskabsklasse B.

Reglerne om revision fremgar af arsregnskabslovens kapitel 17. Det
fremgar saledes af § 135, at kun statsautoriserede eller registrerede
revisorer kan revidere arsrapporter i virksomheder, der er omfattet af
regnskabsklasse B.

Af lov om erhvervsdrivende fonde, § 29, fremgar, at en erhvervsdrivende
fonds arsrapport skal undergives revision. I forbindelse med revision af
arsregnskabsloven i 2001 (lov nr. 448 og 449 af 7. juni 2001 om
erhvervsdrivende virksomheders afleggelse af arsregnskab m.v. og
@ndring af lov om aktieselskaber m.fl. love) blev der fjernet en raekke
revisions- og regnskabsbestemmelser fra lov om erhvervsdrivende fonde,
idet erhvervsdrivende fonde blev direkte omfattet af arsregnsksabslovens
bestemmelser. ZAEndringerne havde til hensigt at samle alle
regnskabsregler fra driftsgkonomiske regnskaber i én lov.

Det er derfor et helt klart udgangspunkt, at erhvervsdrivende fonde er
omfattet af arsregnskabslovens regler og dermed skal revideres af en
statsautoriseret eller registreret revisor.

Af lov om erhvervsdrivende fonde, § 39, fremgar, at reglerne om
revision i lovens kapitel 6 og i arsregnskabsloven ikke finder anvendelse
for fonde, der er undergivet statslig eller kommunal revision.
Bestemmelsen er sat ind i loven ved L 130 1983/84 ved et
endringslovforslag. Af tillegsbeteenkningen, pkt. 8, fremgar helt kort, at
@ndringsforslaget har baggrund i, at fonde undergivet den pagaldende
revision er undergivet forngdent offentlig tilsyn og gkonomisk kontrol.

Bestemmelsen er sdledes rettet mod det lille antal af erhvervsdrivende
fonde, der er under kommunal eller statslig kontrol for sa vidt angar
regnskaberne. Flertallet af disse fonde har uanset § 39 valgt at have en
statsautoriseret eller registreret revisor.

Der findes derudover adskillige fonde, der er underlagt andet offentlig
tilsyn, fordi fondene lgbende modtager tilskud fra det offentlige og/eller
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varetager sa@rlige offentlige opgaver, eksempelvis drift af
behandlingshjem. § 39 er ikke rettet mod disse fonde.

Der er saledes ikke holdepunkter for at antage, at § 39 frit skal kunne
anvendes af fonde, der finder det mere hensigtsmessigt ikke at vere
underlagt arsregnskabslovens bestemmelser om revision, og som derfor
foretreekker at lade sig revidere af en ikke statsautoriseret eller registreret
revisor.

K har i henhold til fondens vedtegter til formal at fremme friluftslivet
ved, gennem ... drift, at stille ... bygninger og anlaeg til radighed for

aktiviteter indenfor ..., herunder ..., ... og .... Formalet er saledes ikke
begranset til offentlige opgaver og indeholder ikke nogen henvisning til
offentlig tilsyn.

Vedtaegtens § 6 om revision giver heller ikke holdpunkter for at antage,
at fonden skal undergives kommunal revision. Det er alene anfgrt, at
bestyrelsen afgiver regnskab til revision af de af bestyrelsen antagne
revisorer.

Bestemmelsen i vedtegtens § 4 om, at X Kommune udpeger et flertal af
fondens bestyrelsesmedlemmer, kan ikke betragtes som et offentlig
tilsyn. Det bemerkes i den forbindelse at de almindelige fondsretlige
grunds@tninger indebarer, at en fond skal vere uafthangig af stifter, som
saledes ikke efter stiftelsen ma kontrollere fonden. Indeholder
vedtegterne bestemmelse om tilsyn med fondens virke, skal tilsynet
udgves af en uath@ngig instans, ikke af fondens egen bestyrelse eller af
dens stifter.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens udtalelse

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at K ikke kan valge at lade
sin arsrapport revidere af Kommunernes Revision, da fonden ikke er ”
undergivet forngdent offentlig tilsyn og gkonomisk kontrol”, som navnt
1 bemarkningerne til lov om erhvervsdrivende fonde, § 39.

Som fglge heraf er fonden underlagt de almindelige regler for revision i
lov om erhvervsdrivende fonde, § 29, og arsregnskabsloven, § 135,
hvilket indebarer, at arsrapporten skal vere gennemgaet og forsynet
med pategning af en statsautoriseret eller registreret revisor.

2

I skrivelse af 12. september 2005 har K yderligere anfgrt:

2

Det kan oplyses, at bestyrelsen i K har haft tradition for at vaelge samme
revisor som X Kommune. Dette er bl.a. begrundet i, at Fonden har en
administrationsaftale med X Kommune. Det er siledes X Kommune,
som fgrer Fondens daglige regnskab.



- 319 -

I 1999 skiftede X Kommune fra Revisionsfirmaet D til Kommunernes
Revision. Bestyrelsen for K accepterede ved samme lejlighed et tilbud
fra Kommunernes Revision, Selskabsrevisionen, om revision af Fonden.

Fonden har, pa baggrund af den af Erhvervs- og Selskabsstyrelsen rejste
sag om, hvorvidt Kommunernes Revision lovligt kan revidere Fondens
regnskab, anmodet Kommunernes Revision om en udtalelse.

Kommunernes Revision er af den opfattelse, at de lovligt kan revidere
Fondens regnskab.

Dette er bl.a. begrundet i, at Kommunernes Revision reviderer lignende
fonde. Som eksempel navnes en fond med reg. Nr. ... og en fond med
CVR-nr. ....

K henholder sig til Kommunernes Revisions udtalelse.

2

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har ved skrivelse af 1. november 2005 bemarket:

2

Det skal for en god ordens skyld understreges, at vil altid vaere fondens
bestyrelse, der har ansvaret for, at fonden revideres af en kompetent
revisor. Bestyrelsen ma sédledes i hvert enkelt tilfeelde selv vurdere, om
fonden er omfattet af undtagelsen i lov om erhvervsdrivende fonde, § 39.

At Kommunernes Revision ogsa reviderer andre erhvervsdrivende fonde
er saledes ikke relevant for vurderingen af den konkrete sag. ...

2

Ved skrivelse af 1. december 2005 er K fremkommet med fglgende supplerende

bemarkning:

2

Til underbygning af argumenterne i [skrivelse af 12. september 2005]
vedlagges kopi af Erhvervs- og Selskabsstyrelsens skrivelse af 8.8.2001
-sag ... - til Y Kommune. Af denne skrivelse fremgar: ”Det er tilladt for
erhvervsdrivende fonde at have kommunal revision, jf. lov om
erhvervsdrivende fonde § 39.”

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen anviser som betingelse for lovlighed, at
”Kommuners Revision tilfgjes i § 7, stk. 2” i den pagaeldende fonds
vedtagter.

Med henvisning til ovenn®vnte skrivelse fra Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen anser bestyrelsen for Den erhvervsdrivende fond, K
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ogsa fondens revisor som lovlig under forudsatning af, at revisors navn
tilfgjes i vedtegterne.”

I skrivelse af 19. december 2005 har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen hertil

bemarket:

2

Den vedlagte afggrelse er truffet af Erhvervs- og Selskabsstyrelsen som
registreringsmyndighed. I forbindelse med registreringen har styrelsen
opdaget en uoverensstemmelse mellem fondens vedtegter og den til
brug for registreringen anmeldte revisor. I afggrelsen bedes fonden enten
rette vedtegter eller anmeldelse.

I afggrelsen henvises der til, at fonde kan have kommunal revision i
henhold til reglerne i lov om erhvervsdrivende fonde § 39. Der tages
ikke stilling til, hvorvidt den konkrete fond er omfattet af bestemmelsen.

Dette skyldes, at det er fondsbestyrelsen, der har pligt til at vurdere,
hvorvidt bestemmelsen finder anvendelse 1 en konkret sag.
Fondsbestyrelsen har ligeledes ansvar for, at de anmeldte forhold er i
overensstemmelse med den galdende lovgivning pa omradet.
Registreringen indeholder saledes ikke en godkendelse af de anmeldte
forhold. Uafhengigt af sin registreringsvirksomhed er styrelsen
tilsynsmyndighed for fonde og ferer via stikprgver tilsyn med, at
erhvervsdrivende fonde overholder vedtegter og geldende lovgivning.

2

Ankengevnet udtaler:

Ifglge § 1 i statutten for K er denne en erhvervsdrivende fond med hjemsted i X

kommune.

Udgangspunktet er derfor, at K skal aflaegge arsrapport i overensstemmelse med
arsregnskabslovens regler, og arsrapporten skal revideres af en statsautoriseret
eller registreret revisor, jf. arsregnskabslovens § 3, stk. 1, nr. 3, jf. § 7, stk. 1, nr.

2, sammenholdt med § 135.

For erhvervsdrivende fonde, der er undergivet statslig eller kommunal revision,
finder kravet om, at revisionen skal foretages af en statsautoriseret eller registreret

revisor dog ikke anvendelse, jf. lov om erhvervsdrivende fonde § 39.
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Anvendelsesomradet for undtagelsen i lov om erhvervsdrivende fonde § 39
gelder overensstemmende med lovbemerkningerne alene fonde, som er
undergivet forngdent offentligt tilsyn og gkonomisk kontrol. Bestemmelsen
danner derimod ikke grundlag for, at erhvervsdrivende fonde frit kan valge at

undlade at lade arsrapporten revidere af en statsautoriseret eller registreret revisor.

K er ikke ifglge sin statut eller pa andet grundlag undergivet offentligt tilsyn og
revision og dermed ikke omfattet af undtagelsesbestemmelsen i § 39 i lov om
erhvervsdrivende fonde. Bestemmelsen om, at X Kommune udpeger et flertal af

fondens bestyrelsesmedlemmer, @ndrer ikke herved.

Den arsrapport for 2003 fra fonden, som blev indsendt til Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen, er forsynet med en revisionspategning underskrevet af to
revisorer fra Kommunernes Revision, som ikke opfylder kravet til

revisionsvirksomhed i lov om statsautoriserede og registrerede revisorer, § 12.

Pa denne baggrund tiltreder ankenavnet, at fonden blev palagt at indsende en ny

revideret arsrapport for 2003.

Ankenazvnet stadfaester derfor Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelse af 11.

april 2005.

25) Kendelse af 29. juni 2006 (J.nr. 2006-0004887).

Oml®egning af selskabs regnskabsar registreringsnagtet.

Arsregnskabslovens § 15.

(Poul @stergaard Mortensen, Kirsten Aaskov Mikkelsen og Jan Uffe Rasmussen)
Ved skrivelse af 11. januar 2006 har A v/B pa vegne af K A/S klaget over
Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelse af 9. december 2005 om nagtelse af at

registrere en anmeldt omlegning af selskabets regnskabsar.

Sagens omstandigheder:
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Pa generalforsamlingen i K A/S, afholdt den 10. november 2005, besluttedes det
at @ndre regnskabsaret fra kalenderaret til 1. juli - 30. juni med

omlagningsperiode 1. januar 2005 til 30. juni 2005.

Ved skrivelse af 30. november 2005 - modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
den 5. december 2005 - indsendte B anmeldelse om omlegningen af
regnskabsaret. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen nagtede ved skrivelse af 9.
december 2005 med henvisning til arsregnskabslovens § 15, stk. 4 at registrere

anmeldelsen. I Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelse hedder det blandt andet:

”Anmeldelse om @ndring af regnskabsar skal vare modtaget i styrelsen
senest 5 maneder efter udlgbet af det regnskabsar, som gnskes @ndret,
dog senest 5 maneder efter omlagningsperiodens udlgb.

Andring af regnskabsaret kan ikke registreres jf. arsregnskabslovens §
15, stk. 2

2

I klageskrivelsen af 11. januar 2006 har B anfgrt:

2

Til begrundelse for nerverende klage skal anfgres:

01. I marts maned 2005 kgbte C ApS samtlige aktier i K A/S. Da det vil
vare mest hensigtsmassigt, at samtlige datterselskaber under C har
ars afslutning pa samme tid som moderselskabet blev der atholdt
ekstraordinart generalforsamling i K den 10. november 2005, hvor
det som eneste punkt pa dagsordenen blev besluttet, at omlegge
selskabets regnskabsar fra den 31. december til 30. juni. Fgrste
regnskabsar efter omlegningen fra den 01.01.05 til 30.06.05 (6
mdr.). C ApS incl. samtlige datterselskaber har herefter alle
afslutning pr. 30.06.

02. Anmeldelsen med om omlagningen blev sammen med det
reviderede regnskab for perioden 01.01.05 til 30.06.05 afsendt fra
mit kontor med almindelig post onsdag den 30. november 2005.
Andringen var saledes ikke Erhvervs- og Selskabsstyrelsen fysisk i
hande inden udlgbet af 5 maneder efter omlagningsperiodens
udlgb.

03. Anmeldelsen var overgivet til alm. postbesgrgelse inden 5 mader
efter omlegningsperiodens udlgb.

04. Den aktuelle overskridelse er uvasentlig og uden betydning for
selskabet og dets samarbejdspartner. Selskabets bogfagrte og reelle
egenkapital er vasentlig i forhold til driften og selskabets
balancesum.

05. Der er udarbejdet og til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen indsendt
behgrig arsrapport for perioden 01.01.05 — 30.06.05.



- 323 -

06. En nagtelse af registreringen af omlegningen vil medfgre
vasentlige ungdige omkostninger til udarbejdelse af ny arsrapport i
forbindelse med omlegning af regnskabsaret til 30.06.

07. Selskabet har i juli maned 2005 omlagt sin primare aktivitet til
projektudvikling hvorfor det vil vere uheldigt om ikke
regnskabsaret fra og med den 1. juli 2005 kommer til at fglge
moderselskabet.

I anledning af klagen har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen i skrivelse af 23. februar
2006 udtalt:

Sagens retlige omstaendigheder

Af § 9 1 bekendtggrelse nr. 200 af 21. marts 2005,
(anmeldelsesbekendtggrelsen) fremgar det, at anmeldelse om @ndring af
regnskabsar skal vere modtaget i styrelsen senest 5 maneder efter
udlgbet af det regnskabsar, som gnskes @ndret, dog senest 5 maneder
efter omlegningsperiodens udlgb. Fristen for statslige og bgrsnoterede
aktieselskaber er dog 4 maneder. Modtages anmeldelsen efter udlgbet af
fristen, nagtes registrering, jf. arsregnskabslovens § 15, stk. 4.

Af arsregnskabslovens § 15, stk. 4, fremgar det at beslutning om
omlagning af regnskabsar skal vere truffet i sa god tid, at anmeldelse
herom kan indsendes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, sa den er
modtaget i styrelsen senest 5 maneder efter udlgbet af det regnskabsar,
som gnskes @ndret, dog senest 5 maneder efter omlegningsperiodens
udlgb. Modtages anmeldelsen efter udlgbet af fristen 1 1. eller 2. pkt.,
nagtes registrering.

Det fremgar saledes af bestemmelserne, at anmeldelse om @ndring af
regnskabsar skal veere modtaget i styrelsen inden for den fastsatte frist pa
5 maneder efter omlagningsperiodens udlgb. Det fremgar ligeledes, at
overskridelse af fristen medfgrer registreringsnegtelse.

Der er ikke 1 bestemmelserne anfgrt nogen form for undtagelse eller
dispensationsmuligheder.

Styrelsens holdning

Det har altid varet styrelsens holdning, at overtredelse af fristen skal
medfgre registreringsnagtelse.

Baggrunden herfor er at styrelsen ikke kan medvirke til registrering af
forhold, der ikke er udtryk for en forsinket opfyldelse af en lovbestemt
pligt, men derimod udtryk for en frivillig @&ndring, der i sig selv skaber
en overtredelse af indsendelsespligten, der ved lovgivningen er
sanktionsbelagt.
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Styrelsens faste praksis er yderligere begrundet i risikoen for
regnskabsmanipulationer, der gges i takt med lengden af den periode
efter regnskabsarets udlgb, hvori der tillades omlagning af det ellers
afsluttede regnskabsar.

Styrelsen har ikke mulighed for at foretage en konkret vurdering af
muligheden for regnskabsmanipulation og er derfor ngdt til at fglge de
faste retningslinier som fremgar af arsregnskabslovens § 15, stk. 4 og
anmeldelsesbekendtggrelsen § 9.

Der henvises endvidere til Erhvervsanken@vnets kendelse af 9.
december 2003, j. nr. 02-192.662, hvor ankenavnet tiltradte styrelsens
synspunkter. Siden kendelsen er afsagt er bestemmelserne i
anmeldelsesbekendtggrelsen § 9 og arsregnskabsloven § 15, stk. 4, om
registreringsnegtelse ved overskridelse af fristen blevet indsat og
styrelsens hidtidige praksis saledes blevet lovfastet.”

I skrivelse af 28. marts 2006 har B yderligere anfort:

2

01. T ht. arsregnskabslovens § 15, stk. 5 skal modervirksomheder og
dattervirksomheder sikre, at dattervirksomheder har samme
regnskabsar medmindre det ikke er muligt pa grund af forhold, som
er ude af modervirksomhedens og dattervirksomhedens kontrol.

Selskabet og dets ledelse opfyldte netop § 15 stk 5 ved at indkalde
til ekstraordinar generalforsamling den 10. november 2005 alene
med det punkt pa dagsorden at &ndre selskabets regnskabsar saledes
at modervirksomhed og samtlige datterselskaber far samme
regnskabsar (01.07 til 30.06).

02. Arsregnskabslovens § 15 stk 4 er overholdt da omlagningen blev
vedtaget pa selskabets ekstraordinere generalforsamling den 10.
november 2005, 3 uger fgr udlgbet af frist for indsendelse til
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

03. Andringsanmeldelse  samt  referat  fra  ekstraordinar
generalforsamling blev underskrevet klar til forsendelse den 10.
november 2005 ...

Afsendelsen af anmeldelsen med tilhgrende bilag blev beklageligvis
fejlagtig forst afsendt fra mit kontor onsdag den 30. november 2005
saledes at materialet ved normal postgang skulle havde veret
fremme hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen torsdag den 1. december
2005. Af uforklarlige arsager er materialet fgrst registreret modtaget
1 Erhvervs- og Selskabsstyrelsen mandag den 5. december 2005.

Den sene afsendelse fra mit kontor skyldes alene forglemmelse og
sygdom og skyldes saledes ikke forhold som kan henfgres til
selskabet K A/S.
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04. Forsinkelsen er ubetydelig og da selskabet stor set ikke har haft
nevneverdig aktivitet for C ApS overtagelse i marts maned 2005
skal vi venligst anmode om, at den pa den ekstraordinere
generalforsamling den 10. november vedtagne @ndring bliver
registreret i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

Det er af stgrste betydning at K A/S med virkning fra den 1. juli
2006 far samme regnskabsar som moderselskabet bl.a. p.g.a
fglgende:
a. Pabegyndelse af ny aktivitet pr. 1. juli 2005
b. For at der pr 30.06.06 kan aflegges et retvisende
koncernregnskab for perioden 01.07.05 til 30.06.06
c. For at opfylde arsregnskabslovens § 15 stk.5
d. Arsregnskab pr 30.06.05 er behgrig indsendt til
diverse myndigheder sa ledes at alt er tilrettelagt i
ht. arsregnskabslovens bestemmelse for sa vidt
angar samme regnskabsar for C ApS og samtlige
dets datterselskaber. C ApS har 1 gvrigt i
indeverende  regnskabsar  kgbt  yderlig en
datterselskab, D ApS som allerede har faet vedtaget
og 1 Erhvervs- og Selskabsstyrelsen registreret
regnskabsar 01.07 til 30.06.

Ankengevnet udtaler:

Anmeldelse om omlagning af selskabets regnskabsar til perioden 1. juli til 30.
juni med omlegningsperiode 1. januar 2005 til 30. juni 2005 skulle have varet
modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest 5 maneder efter

omlaegningsperiodens udlgb, jf. arsregnskabslovens § 15, stk. 4, 1. pkt.

Da anmeldelsen fgrst blev modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen den 5.
december 2005, og da det er udokumenteret, at forsinkelsen skyldes postvasenets
fejl, tiltraedes det, idet der ikke er mulighed for at dispensere fra den navnte frist,
at styrelsen har neagtet at registrere anmeldelsen, jf. arsregnskabslovens § 15, stk.

4, 3. pkt.

Ankenavnet stadfaster derfor Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelse af 9.

december 2005.
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26) Kendelse af 8. september 2006 (J.nr. 2005-0003553).

Afgift som fglge af for sent indsendt arsrapport ikke eftergivet.
Arsregnskabslovens 88 151 og 152.
( Lars Holtug, Anders Hjulmand og Ulla Staal)

Ved skrivelse af 15. september 2005 har advokat K1 pa egne vegne og pa vegne
K2 og K3 klaget over, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ved skrivelser af 9.
september 2005 har palagt de pageldende som bestyrelsesmedlemmer i K A/S
afgifter for ikke rettidig indsendelse af selskabets arsrapport for 2004.

Sagens omstandigheder:

K A/S har kalenderaret som regnskabsperiode. Da selskabets arsrapport for 2004
ikke var modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen inden den i arsregn-
skabslovens § 138, stk. 1, 2. pkt., fastsatte frist pa 5 maneder efter regnskabsarets
udlgb, sendte styrelsen i henhold til lovens § 150 den 13. juni 2005 brev til
selskabets ledelse pa selskabets registrerede adresse med pakrav om at modtage
arsrapporten senest den 23. juni 2005. Styrelsen meddelte samtidig, at safremt
arsrapporten blev modtaget senere, ville hvert medlem af selskabet gverste ledelse
blive palagt en afgift for overskridelse af indsendelsesfristen i medfgr af
arsregnskabslovens §§ 150-152. Styrelsen meddelte endvidere, at safremt
arsrapporten ikke blev modtaget senest den 11. juli 2005, ville styrelsen uden
yderligere varsel anmode skifteretten om at tvangsoplgse selskabet, jf.
arsregnskabslovens § 150, stk. 3. Ved skrivelse af 24. august 2005 anmodede
styrelsen Skifteretten 1 X-by om at oplgse selskabet 1 medfgr af
aktieselskabslovens § 117, jf. § 118, idet styrelsen ikke havde modtaget
selskabets arsrapport for 2004. Selskabets bestyrelse blev ved skrivelse af samme
dato orienteret om styrelsens skrivelse til skifteretten. Den 5. september 2005
modtog styrelsen selskabets arsrapport for 2004, og ved skrivelser af 9. september
2005 palagde styrelsen under henvisning til arsregnskabslovens § 151, stk. 3, K2,
K3 og K1 hver en afgift pa 3.000 kr.

I klageskrivelsen af 15. september 2005 har advokat K1 anfgrt:
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Grunden til, at sagen indbringes for Erhvervsankenavnet med pastand
om, at vi alle 3 fritages for afgiften, er fglgende:

Tirsdag den 31. maj 2005 afholdte selskabet ordiner generalforsamling
pa mit kontor under hvilken generalforsamling &rsrapporten bliver
godkendt.

Arsrapporten kan imidlertid ikke underskrives af bestyrelsen pa dette
mgde, fordi revisor i den forelagte arsrapport ikke har varet opmarksom
pa, at selskabet i det forgangne regnskabsar pa grund af tilkgb af en
virksomhed ved navn A havde taget navne@ndring til K A/S.

Det aftaltes derfor, at revisor far korrigeret arsrapporten og herefter
modtager underskrift af arsrapporten af de 2 bestyrelsesmedlemmer K3
og K2 og herefter videresender denne til mig.

I brev af 7. juni 2005 fra revisor modtager jeg herefter den originale
arsrapport med underskrift af de 2 fornevnte bestyrelsesmedlemmer til
min underskrift, og jeg bliver herefter anmodet om at videresende
arsrapporten til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

Ved en fejlekspedition herpa kontoret bliver arsrapporten ikke straks
underskrevet af mig og videresendt til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen,
men bliver henliggende pa sagen.

Den 25.8. 2005 modtager jeg en fax fra direktgr K3, K A/S, i hvilken fax
det oplyses, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har fremsendt begaring til
Skifteretten i X-by om selskabets oplgsning pa grund af manglende
indsendelse af arsrapporten.

Jeg tager naturligvis straks hand om sagen, og sgrger for, at de forngdne
dokumenter udarbejdes, sa sagen kan treekkes tilbage fra Skifteretten i X-
by, hvilket sker den 6.9. 2005, hvor selskabet pa ny bliver registreret i
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen med den hidtidige revisor og bestyrelse
og direktionen.

Straks jeg den 24.8. 2005 blev bekendt med sagens fremsendelse til
Skifteretten i X-by, spurgte jeg direktgr K3 om han eller det andet be-
styrelsesmedlem pa deres privatadresser eller pa virksomhedens adresse
havde modtaget pamindelse fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, hvilket
de erklerede med 100% sikkerhed ikke var tilfeldet, idet de naturligvis,
safremt de havde modtaget en sadan straks ville have givet mig besked.

Jeg har heller ikke som bestyrelsesformand, hverken pa min
privatadresse eller pa vores advokatkontors adresse modtaget nogen
pamindelse, idet jeg naturligvis straks, hvis en sadan var modtaget,
havde indsendt arsrapporten, der jo som ovenfor anfgrt 1a fuldstendig
klar til indsendelse til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.
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Efter at afgiftsopkreevningen nu er modtaget, fremgar det af denne, at der
skulle vare sendt et brev den 13.6. 2005 til selskabets ledelse i hvilket
brev styrelsen har fastsat en frist til den 23.6. 2005.

Efter denne oplysning har jeg pa ny forespurgt savel direktgr K3 som
bestyrelsesmedlem K2 (de n@vnte ejer selskabet med 50% til hver) om
de pa deres privatadresser eller selskabets adresse har modtaget det
navnte brev, hvilket de med 100% sikkerhed oplyser ikke er tilfldet.

Direktgr K3 oplyser, at det er ham, der modtager posten hver dag i
virksomheden, og han oplyser, at det er 100% sikkert, at der heller ikke
til firmaets adresse er modtaget den af styrelsen anfgrte pakravsskrivelse
af 13.6. 2005.

Jeg har spurgt direktgr og bestyrelsesmedlem K3 og bestyrelsesmedlem
K2 om de er villig til at afgive en tro og love erklering pa, at de nevnte
ikke hverken pa deres privatadresser eller pa selskabets adresser har
modtaget brevet af 13.6. 2005 fra styrelsen hvilket begge 100% har
erkleret sig indforstaet med, idet de begge erklerer, at de naturligvis
omgaende ville have reageret overfor mig, safremt brevet var modtaget.

Under henvisning til ovenn@vnte redeggrelse beklager jeg naturligvis, at
problemstillingen er opstaet, men jeg gor galdende, at
afgiftsopkravningen for os alle 3 bgr oph®ves.

2

I anledning af klagen har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen 1 skrivelse af 27. oktober
2005 udtalt:

Sagens retlige omstendigheder
Det fremgar af § 8, stk. 2, 4. punoktum 1 lovbekendtggrelse nr. 196 af 23.
marts 2004, arsregnskabsloven (ARL), at:

"hvert enkelt medlem af det gverste ledelsesorgan har ansvar for, at drs-
rapporten indsendes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen inden for de i
loven fastsatte frister.”

Videre fremgar det af ARL § 138, stk.1, at:

“virksomheder omfattet af regnskabsklasse B, C og D skal uden
ugrundet ophold efter godkendelsen indsende den reviderede og
godkendte drsrapport til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, jf. § 3, stk. I,
og § 7. Arsrapporten skal veere modtaget i styrelsen senest 5 mdneder
efter regnskabsarets afslutning, ...”

ARL § 150, stk. 1, 1. pkt., bestemmer, at:
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"Er arsrapport eller undtagelseserklering ikke modtaget i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen, nar fristen i § 138, stk. 1, 2. pkt., er udlpbet, sender
styrelsen et brev med pdkrav til virksomhedens ledelse pd virksomhedens
adresse med anmodning om at indsende virksomhedens arsrapport eller
undtagelseserklering.”

Videre fremgér af ARL § 150, stk. 2, at:

”I pakravsbrevet angives en frist pa 8 hverdage fra brevets datering til
indsendelse  af  arsrapport.  Modtages  arsrapporten  eller
undtagelseserkleringen i styrelsen inden udlpbet af denne frist, foretager
styrelsen ikke yderligere som fplge af forsinkelsen.”

Safremt arsrapporten modtages 1 styrelsen senere end den frist, der gives
i pakravsbrevet, fremgar det af ARL § 151, stk. 1-3, at:

"Modtages arsrapporten eller undtagelseserkleeringen efter udlgbet af
fristen pa 8 hverdage fra pdkravsbrevets datering, jf. § 150, stk. 2,
palegger Erhvervs- og Selskabsstyrelsen hvert medlem af virksomhedens
gverste ansvarlige ledelse henholdsvis hver filialbestyrer en afgift.

Stk. 2. Afgiften beregnes fra udlpbet af fristen i § 138, stk. 1, 2. pkt.

Stk. 3. Afgiften udger 500 kr. pr. ledelsesmedlem henholdsvis
filialbestyrer for 1. pabegyndte mdned, i alt 2.000 kr. for 2. pabegyndte
maned og i alt 3.000 kr. for 3. pdabegyndte maned. Afgiften kan hgjst
udgpre 3.000 kr. pr. ledelsesmedlem henholdsvis filialbestyrer.”

Endelig fremgér det af ARL § 152, at:

"Under ganske scerlige omstendigheder kan  Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen helt eller delvis fritage et ledelsesmedlem eller en
filialbestyrer for betaling af afgift efter § 151, hvis den pageeldende kan
godtgpre over for styrelsen, at han eller hun har spgt at fremme
indsendelsen m.v., og at forsinkelsen derfor ikke kan leegges ham eller
hende til last.”

Stk. 2. Det fritager ikke i sig selv det enkelte ledelsesmedlem for ansvar,
at det ansvarspadragende forhold er begaet af virksomhedens ansatte,
radgivere eller lignende.”

Af bemarkningerne til ARL § 152, fremgar en rekke tilflde, der i sig
selv ikke berettiger til fritagelse for afgift. Disse er (jf. lovforslag L 138
FT 2000/01) eksempelvis situationer, hvor:

“at ledelsesmedlemmet ikke har faet kendskab til pakravsbrevet inden
udlgbet af pakravsfristen i lovforslagets § 150, stk. 2, pd grund af
virksomhedens eller ledelsesmedlemmets egne forhold (f.eks. pa grund af
ferie) (...) eller at forsinkelsen skyldes fejl begdet af virksomhedens
ansatte eller radgivere (...)"

Det fremgar endvidere af bemerkningerne, at fritagelsesmuligheden
teenkes anvendt pa, hvad der kan betegnes som “ganske uparegnelige
forhold”. Derudover er fritagelsesmuligheden generelt betinget af, at
forholdet kan dokumenteres overfor styrelsen.
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Styrelsens bemeerkninger

Styrelsen har foretaget en gennemgang af sagen og har i den forbindelse
ikke konstateret, at pakravsbrev af 13. juni 2005 er modtaget retur. Det
ma pa denne baggrund laegges til grund, at brevet er kommet frem.

Styrelsen finder ikke, at en tro og love erklering afgivet af personer, som
selv er palagt afgiften, kan leegges til grund som dokumentation for, at
pakravsbrevet af 13. juni 2005 ikke skulle vaere modtaget i selskabet.

Styrelsen skal endvidere anfgre, at arsrapporten for 2004 i henhold til det
oplyste, blev godkendt pa generalforsamling den 31. maj 2005. Det vil
sige samme dag, som er seneste rettidige modtagelse af arsrapporten i
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Dette forhold bgr 1 sig selv indikere en
skaerpet opmarksomhed fra bestyrelsens side med hensyn til at sikre og
pase, at arsrapporten bliver indsendt og modtaget i styrelsen.

Herunder burde bestyrelsen vare opmarksom pa modtagelse af
bekraftelsen fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsen pa, at arsrapporten var
blevet modtaget, jf. indsendelsesbekendtggrelsens § 124,

Safremt der foreligger ganske serlige omstendigheder kan styrelsen, jf.
ARL § 152, stk. 1, helt eller delvis fritage det enkelte ledelsesmedlem for
betaling af afgift. Denne bestemmelse er rettet mod ganske
uparegnelige forhold”. Det er selskabets ledelse, der har ansvaret for, at
regnskabsudarbejdelse og -godkendelse er tilrettelagt saledes, at
selskabets arsrapport kan indsendes i rette tid. Styrelsen har i den
foreliggende sag noteret sig, at regnskabsgodkendelse fandt sted pa
samme dag, hvor arsrapporten skulle have varet modtaget i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen. Dette indeberer, at selskabets ledelse ikke har taget
hgjde for paregnelige forsinkelser, der kunne opsta i forbindelse med
korrektioner, underskrifter, indsendelse m.v.

Det fglger af bemarkningerne til § 152, stk. 1, at uparegnelige forhold
skal dokumenteres overfor styrelsen. Dette ses ikke godtgjort i den
konkrete sag, hvorfor styrelsen ikke finder, at der er tilstrekkeligt
grundlag for at fritage de enkelte ledelsesmedlemmer for betaling af
afgift, jf. ARL § 152, stk. 1.

2

I skrivelse af 28. november 2005 har advokat K1 yderligere anfgrt:

* Bekendtggrelse nr. 1331 af 14. december 2004
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Under afsnittet sagens faktiske omst@ndigheder fastholder styrelsen i
brevet af 27.10.2005 til Erhvervsanken®vnet at styrelsen den 13. juni
2005 fremsendte et pakravsbrev jfr. arsregnskabslovens § 150.

Sagens kerne vedrgrende sagens faktiske omstendigheder er, at det
fortsat ggres geldende, at dette brev aldrig er modtaget hos mine klienter
pa adressen ... X-by.

Som dokumentation for, at dette brev ikke er modtaget, vedlegges
original tro og loveerklering afgivet overfor offentlig myndighed, jfr.
straffelovens § 161 underskrevet af virksomhedens ejere den 28.
november 2005.

Det er klart, at det er svart for en modtager af et brev, der ikke er sendt
anbefalet, at godtggre at brevet ikke er modtaget, men med den her
vedlagte tro og loveerklering ma det, selv om styrelsen i afsnittet
styrelsens bemarkninger anfgrer, at pakravsbrevet ikke ses at veere
modtaget retur leegges til grund, at pakravsbrevet ikke er modtaget pa
adressen ... X-by.

Nar mine klienter er sa 100% sikker pa, at brevet aldrig er modtaget, har
de kun en mulighed, nemlig under strafansvar at afgive en tro og
loveerklaering, hvorfor denne tro og loveerklering som anfgrt foran ma
anses for at vere tilstrekkelig dokumentation for, at brevet ikke er
modtaget pa adressen.

Styrelsen anfgrer i sidste afsnit pa side 4 i brevet af 27. oktober 2005, at
Styrelsen ikke finder, at en tro og loveerklaring afgivet af personer, som
selv er palagt afgift, kan leegges til grund som dokumentation for, at
pakravsbrevet af 13. juni 2005 ikke skulle vaere modtaget i selskabet.

Til dette er at bemarke, at jeg 1 brev af 27. september 2005 til mine
klienter har anfgrt in fine: ”Det er klart, at uanset sagens udfald, stér jeg
inde for det ¢konomiske mellemverende med Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen.”

Jeg vedlegger kopi af ekstrakt-udskrift af det navnte brev af 27.
september 2005 til mine klienter.

Under henvisning hertil ma det derfor legges til grund, at tro og
loveerklaringen ikke er afgivet af personer, der selv er palagt en afgift,
idet jeg i forn@vnte brev af 27.9. 2005 har pataget mig det gkonomiske
ansvar ogsa pa vegne mine klienter.

Baggrunden for, at jeg har pataget mig dette ansvar er de i mit brev af
15.9. 2005 til Erhvervsanken@vnet beskrevne faktiske omstendigheder
vedrgrende arsrapportens ikke rettidige fremsendelse til styrelsen.

Pa ovennavnte baggrund fastholdes det, at tro og loveerklaringen er til-
strekkelig dokumentation for at pakravsbrevet af 13. juni 2005 ikke er
modtaget pa selskabets adresse.
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Safremt Erhvervsankenavnet til trods for det ovenfor anfgrte matte
legge til grund, at pakravsbrevet er modtaget pa selskabets adresse,
gores det geldende, at afgiften bgr bortfalde i medfgr af Arl. § 152 stk.
1.

Til stgtte herfor ggres det gaeldende, at undertegnede siden selskabets
stiftelse den 8.11. 1988 har varet formand for bestyrelsen, og at det
stedse har veret aftalt med selskabets revisor, at revisor efter afholdelse
af selskabets ordinare generalforsamling tog hand om”, at arsrapporten
rettidig blev fremsendt til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

Det ggres galdende, at de helt specielle forhold, der som redegjort i mit
brev af 15.9. 2005 til Erhvervsanken@vnet foreligger ved selskabets
ordinere generalforsamling den 31. maj 2005, bgr bevirke, at der
foreligger de ganske sarlige omstendigheder, som anfgrt i Arl. § 152,
stk. 1, saledes at det findes rimeligt, at afgiften bortfalder eller subsidiert
nedsattes.

Den tilfeldige omstendighed, at generalforsamlingen netop i 2005 er af-
holdt den 31. maj bgr ikke, som af styrelsen i fgrste afsnit side 5 i brevet
af 27. oktober 2005, medfgre et andet resultat.

Datoen for generalforsamlingen er altid blevet aftalt telefonisk mellem
selskabets revisor og undertegnede, hvorefter jeg har forespurgt mine
klienter, om de har kunnet deltage den pagaldende dato.

Ved at ga tilbage i min kalender kan jeg konstatere, at jeg har veret
forhindret 1 hele uge 21 (dokumentation kan om g@nsket fremsendes),
hvorfor der kun har varet den 30. og 31. i uge 22 ledig, idet bemarkes,
at generalforsamlingen af hensyn til mine klienter altid har veret lagt
sidst pa eftermiddagen og den 31. maj var generalforsamlingen
berammet til kl. 16.00 herpa kontoret.

2

I skrivelse af 6. januar 2006 har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen yderligere anfgrt:

Pakravsbrevet sendes som almindelig post til virksomhedens ledelse pa
den adresse, som virksomheden har registreret 1 Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen. Hovedformalet med pakravsbrevet er at give
virksomhedens ledelse en kort frist til at rette op pa en eventuel
forglemmelse eller misforstaelse i forbindelse med indsendelsen. Et
ledelsesmedlem kan ikke fritages for afgift, fordi det ikke har faet
kendskab til pakravsbrevet, inden udlgbet af pakravsfristen.
Pakravsbrevet er sendt til den adresse som er registreret i styrelsen, og
det er ikke fra selskabets side sandsynliggjort, at pakravsbrevet ikke er
kommet frem til selskabets adresse.
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Der skal 1 den forbindelse henvises til lovbemarkningerne til
arsregnskabslovens § 152, hvoraf det fremgar, at fejl begaet af selskabets
radgivere under alle omstendigheder er et mellemvarende mellem
selskabet og radgiveren.

Styrelsen skal endvidere bemarke, at selskabets ledelse ikke reagerede
pa den manglende modtagelse af kvittering fra Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen, som netop er dokumentationen for, at arsrapporten er
blevet modtaget i styrelsen, som praciseret i arsregnskabslovens § 138.

2

I skrivelse af 17. januar 2006 har advokat K1 endvidere bemerket:

Som anfgrt i mit neevnte brev af 28. november 2005 andet afsnit pa side
2 anfgrte Styrelsen 1 sit brev af 27. oktober 2005, at en tro- og
loveerkleaering afgivet af personer, som selv var palagt en afgift ikke
kunne leegges til grund som dokumentation for, at pakravsbrevet af 13.
juni 2005 ikke skulle veere modtaget i selskabet.

Efter at jeg i brevet af 28. november 2005 dokumenterede, at tro- og
loveerklaeringen 1 denne sag netop ikke var afgivet af personer, som selv
skal betale en afgift, anfgrer Styrelsen i brevet af 6. januar 2006, at en
tro- og loveerkl®ring heller ikke 1 denne situation kan laegges til grund
som dokumentation.

Her hopper kaden efter min opfattelse af for Styrelsen.

Styrelsen kan ikke fgrst ggre det ene synspunkt geldende, og nar
foruds@tningerne for dette ikke holder, da ggre et andet geldende.

Det korte af det lange i n@rvarende sag er, at der under strafansvar er
afgivet en tro- og loveerklering af 2 personer — der overhovedet ingen
gkonomisk interesse har i sagens udfald — og som hver dag dbner posten
i den af dem i fallesskab ejede virksomhed, og denne tro- og
loveerklering ma som anfert af styrelsen i brevet af 27. oktober 2005
leegges til grund som dokumentation for at pakravsbrevet ikke er
modtaget pa selskabets adresse.

Safremt denne dokumentation ikke legges til grund som tilstreekkelig
dokumentation, medfgrer dette, at det danske postvasen stedse optraeder
som en vir optimus og ikke som en bonus pater familias.

Nar man hgrer, hvor mange almindelige brevforsendelser, der hver dag
gar tabt i kongeriget, er der neppe nogen, og heriblandt formentlig ogsa
Styrelsen, der vil pastd, at det danske postvasen handler som en vir
optimus.
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Overalt hvor det er mennesker, der forestar ekspeditioner og forsendelser
og handlinger i gvrigt opstar der nu og da fejl, og fejl kan naturligvis
ogsa vere sket for Styrelsen herunder i forbindelse med det pastaede
pakravsbrevs afsendelse.

Safremt Styrelsen 100% ville sikre sig, at brevet var afsendt og modtaget
hos adressaten, skulle brevet vare sendt anbefalet.

De 2 indehavere af virksomheden K A/S, har i tro- og loveerkleringen
erkleret, at de, safremt de havde modtaget pakravsbrevet, omgaende
ville have givet mig besked.

Da jeg handlede omgaende, da jeg fik oplyst, at selskabet var sendt til
tvangsoplgsning ved Skifteretten 1 Y-by, er der n&ppe nogen, der vil
have mig mistenkt for ikke ligeledes omgaende at have villet fremsende
regnskabet, safremt jeg havde faet besked om pakravsbrevet fra
virksomhedens indehavere, men nar indehaverne ikke har modtaget
pakravsbrevet, kan de jo ikke give mig besked.

Konklusionen af det anfgrte er, at det ma laegges til grund, at der i denne
sag foreligger sa specielle omstendigheder, at det ligeledes ma laegges til
grund, at det pastaede pakravsbrev ikke er modtaget i firmaet eller som
det mindre, at det i hvert fald er tilstreekkelig sandsynliggjort, at brevet
ikke er modtaget. Styrelsen har jo i denne sag erklaret sig enig i, at en
tro- og loveerklering, der er afgivet af personer, der ikke selv skal betale
afgift kan tillegges bevismassig vagt.”

I skrivelse af 1. marts 2006 har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen hertil blandt andet

bemarket:

”En afgift er en personlig afgift, der palaegges hvert enkelt medlem af et
selskabs gverste ledelse, hvis arsrapporten modtages for sent i Erhvervs-
og Selskabsstyrelsen. Det forhold, at selskabets advokat, som fglge af
fejl fra dennes side, patager sig at holde ledelsesmedlemmerne
gkonomisk skadeslgse, @ndrer siledes ikke pa det forhold, at det er
ledelsesmedlemmerne, der er palagt afgiften.

Styrelsen skal afslutningsvis henlede opmarksomheden pa, at arsregn-
skabslovens § 152, alene finder anvendelse “Under ganske sarlige
omstendigheder”, ligesom det er en forudsatning, at det enkelte
ledelsesmedlem “kan godtggre overfor styrelsen, at han eller hun har
sggt at fremme indsendelsen m.v., og at forsinkelsen derfor ikke kan
legges ham eller hende til last.”

Styrelsen skal i den forbindelse papege, at det forhold, at arsrapporten
forst blev godkendt den dag, hvor styrelsen burde have modtaget den,
samt det forhold, at selskabets ledelse slet ikke reagerede pa den
manglende modtagelse af kvittering fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsen,



- 335 -

som netop er dokumentationen for, at arsrapporten er blevet modtaget i
styrelsen, ikke kan tages som udtryk for, at ledelsesmedlemmerne “har
sggt at fremme indsendelsen m.v., og at forsinkelsen derfor ikke kan
leegges ham eller hende til last.”

Ledelsesmedlemmerne kunne jo netop have fremmet indsendelsen, hvis
de havde reageret pa den manglende modtagelse af kvittering.”

I skrivelser af 14. og 30. marts 2006 er advokat K1 fremkommet med yderligere

bemarkninger i sagen.

Ankenaevnet udtaler:

At selskabets ledelse har oplyst ikke at have modtaget Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens pakravsskrivelse af 13. juni 2005 om indsendelse af selskabets
arsrapport for 2004 kan ikke i sig selv begrunde hel eller delvis fritagelse for
betaling af afgift. Da selskabets ledelse endvidere ikke har reageret pa styrelsens
manglende fremsendelse af kvittering for arsrapportens modtagelse, ses der ikke
at foreligge sadanne ganske sarlige omstaendigheder, som kan begrunde hel eller

delvis fritagelse for betaling af de palagte afgifter, jf. arsregnskabslovens § 152.

Anken@vnet tiltreeder derfor Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelser af 9. sep-

tember 2005.

27) Kendelse af 8. december 2006 (J.nr. 2005-0004918).
Afgift som fglge af for sent indsendt arsrapport ikke eftergivet.
Arsregnskabslovens 88 140, stk. 3 og 142.

(Kirsten Aaskov Mikkelsen, Johnny Kofoed-Jensen og Jan Uffe Rasmussen).

Ved skrivelse af 13. januar 2006 har statsautoriseret revisor A pa vegne af K1 og
K2 som ledelsesmedlemmer 1 B A/S, C ApS og D ApS klaget over, at Erhvervs-
og Selskabsstyrelsen ved skrivelser af 16. december 2005 og 6. januar 2006 har
afslaet at fritage de pageldende ledelsesmedlemmer for betaling af palagte

afgifter for ikke rettidig indsendelse af selskabernes arsrapporter for 2004.
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Sagens omstandigheder:

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har i en - af Erhvervsankenavnet indhentet -

redeggrelse af 13. marts 2006 om sagens faktiske omsta@ndigheder udtalt:

2

Sagens faktiske omstendigheder

Det fremgar af de registrerede oplysninger, at selskabernes regnskabsar
fglger kalenderaret. Rettidig modtagelse af selskabernes arsrapporter for
2004 er dermed 31. maj 2005, jf. arsregnskabslovens § 138.

Da arsrapporterne ikke blev modtaget rettidigt, udsendte styrelsen den
10. juni 2005 et pakravsbrev (...) til hvert af selskaberne, jf.
arsregnskabslovens § 150, til selskabernes bestyrelse pa den i Erhvervs-
og Selskabsstyrelsen registrerede selskabsadresse. Péakravsbrevene
oplyste om, at selskabernes arsrapport skulle have varet modtaget i
styrelsen senest d. 31. maj 2005. Det fremgik endvidere, at safremt
arsrapporten blev modtaget efter den 23. juni 2005, ville hvert medlem af
selskabets gverste ledelse blive palagt en afgift pa mellem 500 kr. og
3.000 kr. ath@ngig af fristoverskridelsens l&ngde.

Det fremgik tillige af brevene, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen uden
yderligere varsel ville anmode skifteretten om at tvangsoplgse
selskaberne, hvis arsrapporterne ikke var modtaget senest den 8. juli
2005. Det fremgik herudover, at ”Er selskabet under betalingsstandsning
eller akkordforhandling efter konkursloven, bedes De straks kontakte
styrelsen.”

Pakravsbrevet ses ikke modtaget retur i styrelsen.

Den 3. august 2005 modtog styrelsen et brev fra statsautoriseret revisor
A (...), hvor denne oplyste, at der forhandledes om en samlet akkord,
som forventedes afsluttet inden manedens udgang. A anmodede pa
denne baggrund om, at styrelsen ikke foretog sig yderligere i relation til
oplgsning af selskaberne.

Styrelsen besvarede henvendelsen samme dag, hvor der blev anmodet
om dokumentation for betalingsstandsningens eller
akkordforhandlingens begyndelsestidspunkt eller for en eventuel
forlengelse heraf (...). Dokumentationen skulle, jf. brevet, indsendes til
styrelsen inden 1 uge.

Da dokumentation hhv. arsrapporter ikke blev modtaget inden for den
anfgrte frist, anmodede styrelsen ved breve af 24. august 2005 S¢- og
Handelsretten om at oplgse selskaberne (...). 1 brevene blev gjort
opmarksom pa, at safremt selskaberne blev genoptaget efter
oversendelse til skifteretten pa grund af manglende indsendelse af
arsrapport, ville selskabernes gverste ledelse blive palagt afgift, jf.
arsregnskabslovens §§ 150-152.
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Ved brev af samme dato blev fremsendt kopi af brevene til skifteretten
til selskabernes bestyrelse pa selskabernes registrerede adresse. Brevene
ses ikke modtaget retur i styrelsen.

Ved brev af 28. august 2005 anmoder A styrelsen om at trekke
oplgsningssagerne tilbage fra skifteretten (...).

Ved brev af 16. september 2005 fastholder styrelsen afggrelserne om at
oversende selskaberne til skifteretten (...). Her l&gges is@r til grund, at
selskabernes akkordforhandlinger ikke var i henhold til konkursloven,
hvorfor der aldrig ville have varet grundlag for uds®ttelse med
indsendelsesfristen.

Den 24. oktober 2005 modtog Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
anmeldelser om genoptagelse af selskaberne, hvilket blev registreret
henholdsvis den 4. november 2005, 27. oktober 2005 og 3. november
2005.

I forbindelse med genoptagelserne blev hvert medlem af selskabernes
bestyrelse, som oplyst i brevene af 24. august 2005, palagt en afgift pa
kr. 3.000 pa grund af for sen modtagelse af arsrapporterne i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen.

Ved breve af 5. december 2005 (...) anmoder klager pa vegne af
selskabernes ledelse om fritagelse for betaling af de palagte afgifter.
Vasentligste argument var, at det ikke var oplyst overfor selskaberne, at
fristforlengelse 1 forbindelse med akkordforhandlinger forudsatte, at
akkordforhandlingerne skulle forega i henhold til konkursloven.

Ved breve af henholdsvis 16. december 2005 og 6. januar 2006 (...)
fastholdt styrelsen de palagte afgifter, da styrelsen ikke fandt, at
selskabernes ledelse havde sggt at fremme indsendelsen, og at
forsinkelsen derfor ikke kunne laegges de pagaldende til last. I B A/S
annullerede styrelsen dog afgift palagt et bestyrelsesmedlem, der var
tiltradt umiddelbart inden indsendelsen af arsrapporten til Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen.

2

I klageskrivelsen af 13. januar 2006 har statsautoriseret revisor A anfgrt:

For god ordens skyld ggr jeg opmarksom pa at min anke ikke gar pa at
selskaberne [B A/S, C ApS og D ApS] i sin tid pa grund af procedurefe;jl
blev sendt til tvangsoplgsning. Den sag kunne jo ikke ankes og vi har
derfor matte levere forngdent materiale til Skifteretten, saledes at
selskaberne nu har genoptaget driften.
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Min anke gar altsa udelukkende pa de afgifter a kr. 3000, som bade K1
og K2 er pélagt i hver af de tre selskaber.

Jeg skal ikke her gentage mine tidligere indleg 1 sagerne, men blot
understrege fglgende:

Det fremgar af Erhvervs- og Selskabsstyrelsens erindringsskrivelse,
samt af styrelsens hjemmeside bade om Arsrapport og Regnskab, at der
ikke kan dispenseres for denne indsendelsesfrist, medmindre selskabet er
1 betalingsstandsning eller akkordforhandling. Ingen af disse tre
skriftsteder taler om at akkordforhandling i Skifterettens regi.

Det er naturligt, at lovgiver har givet en sarlig mulighed for forlengelse
af fristen under akkordforhandlinger, da det oftest er en forudsatning
for, at der overhovedet er midler til at feerdigggre regnskaber mv., at der
opnas en akkord. Sagsbehandleren i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
anfgrer i de seneste skrivelser, at det udtrykkeligt fremgar af
hjemmesiden, at der skal vare tale om akkordforhandlinger i henhold til
konkursloven.

Dette er en klar forkert beskrivelse af hjemmesidens indhold.

Det anfgres i skrivelserne fra sagsbehandleren i Selskabsstyrelsen, at vi
burde have varet aktive og sggt en dispensation for fristen om
indsendelse. Det er almindeligt kendt og telefonisk bekraftet, at
Selskabsstyrelsen i juli maned pa grund af ferier, ikke oversender
tvangsoplgsningssager til skifteretten.

Frem til den 1. august 2005 afventede vi som n&vnt “dagligt”
@konomistyrelsens accept af vort akkordforslag. Da accepten ikke
alligevel ikke kom, underrettede jeg den 1. august 2005
Selskabsstyrelsen. Styrelsens svar, der var mere end 20 dage undervejs
eller indeholdt en dateringsfejl, indeholdt en frist pa en uge til neermere,
at redeggre for akkordforhandlingerne. Dagen efter styrelsens svar
modtog jeg brev om, at selskaberne var sendt til tvangsoplgsning.

Der blev altsa aldrig givet en reel frist til afklaring af sagen om
akkordering, ved f.eks., at flytte akkordforhandlingen til Skifterettens
regi.

Jeg skal herefter anmode om at Anken@vnet omggr Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens afggrelse, sdledes at de palagte afgifter bortfalder
eller nedsattes vasentligt idet

e reglerne om fristforlengelse ved akkordforhandlinger har varet
klart ufyldestggrende beskrevet i den omtalte erindringsskrivelse og
pa Styrelsens hjemmeside, saledes at ledelsen har varet i god tro
med hensyn til fristforlengelse

e selskaberne har 1 rimelig tid underrettet Selskabsstyrelsen om
selskabernes igangvarende akkordforhandling. Safremt styrelsens
brev om én uges frist til redeggrelse om akkordforhandling var
fremkommet straks efter dateringen ville sagen vere afklaret.
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e  det er urimeligt at ’straffen” for hvert ledelsesmedlem bliver 3x kr.
3000 blot fordi der er en ngdvendig sammenhang mellem
selskabernes sagsbehandling

e selskaberne allerede har veret belagt med betydelige omkostninger
gennem skifterettens behandling af genoptagelsessagerne.

2

I redeggrelsen af 13. marts 2006 har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen yderligere
udtalt:

2

Sagens retlige omstendigheder
Det fremgar af § 8, stk. 2, 4. punktum i lovbekendtggrelse nr. 196 af 23.
marts 2004, arsregnskabsloven (ARL), at:

“hvert enkelt medlem af det gverste ledelsesorgan har ansvar for, at
drsrapporten indsendes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen inden for de i
loven fastsatte frister.”

Videre fremgar det af ARL § 138, stk.1, at:

“virksomheder omfattet af regnskabsklasse B, C og D skal uden
ugrundet ophold efter godkendelsen indsende den reviderede og
godkendte drsrapport til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, jf. § 3, stk. 1,
0g § 7. Arsrapporten skal vere modtaget i styrelsen senest 5 mdneder
efter regnskabsarets afslutning, ...”

I ARL § 140 fremgir, at

"For virksomheder, der er under betalingsstandsning efter
konkursloven, kan Erhvervs- og Selskabsstyrelsen tillade, at
arsrapporten uanset fristen i § 138, stk. 1, 2. pkt., forst indsendes, sa den
modtages i styrelsen senest 1 mdaned efter betalingsstandsningens ophgr.
Overskrides denne frist, finder §§ 150-152 tilsvarende anvendelse, idet
afgiften beregnes fra 1 maned efter betalingsstandsningens ophgr.

Stk. 2. Overgar virksomheden til konkurs, geelder bestemmelserne i §
141.

Stk. 3. For virksomheder, for hvilke der er indledt akkordforhandlinger
i henhold til konkursloven, finder stk. 1 og 2 tilsvarende anvendelse.
Arsrapporten skal indsendes, si den er modtaget i styrelsen senest 1
mdned efter akkordens stadfeestelse.”

ARL § 150, stk. 1, 1. pkt., bestemmer, at:

"Er arsrapport eller undtagelseserkleering ikke modtaget i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen, nar fristen i § 138, stk. 1, 2. pkt., er udlpbet, sender
styrelsen et brev med pdkrav til virksomhedens ledelse pd virksomhedens
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adresse med anmodning om at indsende virksomhedens arsrapport eller
undtagelseserkleering.”

Videre fremgar af ARL § 150, stk. 2, at:

”I pakravsbrevet angives en frist pa 8 hverdage fra brevets datering til
indsendelse  af  arsrapport. ~ Modtages  arsrapporten  eller
undtagelseserkleeringen i styrelsen inden udlpbet af denne frist, foretager
styrelsen ikke yderligere som fplge af forsinkelsen.”

Safremt arsrapporten modtages 1 styrelsen senere end den frist, der gives
i pakravsbrevet, fremgar det af ARL § 151, stk. 1-3, at:

"Modtages arsrapporten eller undtagelseserkleringen efter udlpbet af
fristen pa 8 hverdage fra pdakravsbrevets datering, jf. § 150, stk. 2,
palegger Erhvervs- og Selskabsstyrelsen hvert medlem af virksomhedens
gverste ansvarlige ledelse henholdsvis hver filialbestyrer en afgift.

Stk. 2. Afgiften beregnes fra udlpbet af fristen i § 138, stk. 1, 2. pkt.

Stk. 3. Afgiften udggr 500 kr. pr. ledelsesmedlem henholdsvis
filialbestyrer for 1. pabegyndte maned, i alt 2.000 kr. for 2. pdabegyndte
mdned og i alt 3.000 kr. for 3. pabegyndte maned. Afgiften kan hgjst
udggre 3.000 kr. pr. ledelsesmedlem henholdsvis filialbestyrer.”

Endelig fremgar det af ARL § 152, at:

"Under ganske sceerlige omstendigheder kan  Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen helt eller delvis fritage et ledelsesmedlem eller en
filialbestyrer for betaling af afgift efter § 151, hvis den pageeldende kan
godtggre over for styrelsen, at han eller hun har sg¢gt at fremme
indsendelsen m.v., og at forsinkelsen derfor ikke kan leegges ham eller
hende til last.”

Stk. 2. Det fritager ikke i sig selv det enkelte ledelsesmedlem for ansvar,
at det ansvarspadragende forhold er begdet af virksomhedens ansatte,
radgivere eller lignende.”

Af bem@rkningerne til ARL § 152, fremgar en raekke tilfelde, der i sig
selv ikke berettiger til fritagelse for afgift. Disse er (jf. lovforslag L 138
FT 2000/01) eksempelvis situationer, hvor:

“at ledelsesmedlemmet ikke har faet kendskab til pdakravsbrevet inden
udlpbet af pakravsfristen i lovforslagets § 150, stk. 2, pa grund af
virksomhedens eller ledelsesmedlemmets egne forhold (f.eks. pd grund af
ferie) (...) eller at forsinkelsen skyldes fejl begaet af virksomhedens
ansatte eller radgivere (...)”

Det fremgar endvidere af bemerkningerne, at fritagelsesmuligheden
teenkes anvendt pa, hvad der kan betegnes som “ganske uparegnelige
forhold”. Derudover er fritagelsesmuligheden generelt betinget af, at
forholdet kan dokumenteres overfor styrelsen.

Klagers oplysninger
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Styrelsens bemeerkninger

Angaende klagers pastand om, at reglerne om fristforleengelse ved
akkordforhandlinger har vearet klart ufyldestggrende beskrevet i den
omtalte erindringsskrivelse og pa Styrelsens hjemmeside, skal styrelsen
anfgre:

1)

2)

3)

Erindringsbrevet af 19. april 2005 (...) er en pamindelse til
selskabet om, at det snart er tid til at indsende arsrapport. Af brevet
fremgar, at “Indsendelse af arsrapporter er et lovkrav, som der ikke
kan dispenseres [min fremhavning] for, medmindre skabet er i
betalingsstandsning eller akkordforhandling”. Der er ikke tale om
detaljeret gennemgang af lovens indsendelsesbestemmelser. I stedet
henvises til styrelsens hjemmeside, hvor der kan leses mere om
reglerne for indsendelse, hvor det udtrykkeligt fremgar, at der skal
vaere tale om akkordforhandlinger 1 henhold til konkursloven, jf.
nedenfor.

Alene brugen af ordet “dispenseres” ma fordre en aktiv handling fra
selskabets side, ligesom det indikerer, at man bgr l&se n&rmere om
reglerne for indsendelse, hvis selskabet er i en atypisk situation
(frivillig akkordforhandling).

I styrelsens pakravsbrev af 10. juni 2006 (...) fremgar direkte, at
“Er selskabet under betalingsstandsning eller akkordforhandling
efter konkursloven, bedes De straks kontakte styrelsen”.

Pa trods heraf kontakter selskabets revisor fgrst styrelsen ved brev
af 1. august 2005, hvilket er efter tidspunktet for, hvornar selskabet
ville kunne oversendes til tvangsoplgsning.

Klager har vedlagt en udskrift af styrelsens hjemmeside
“Regnskab” og “Arsrapport”, som dokumentation for, at det ikke
direkte fremgar af styrelsens hjemmeside, at fristforlengelse
forudsetter, at selskabet er wunder akkordforhandling efter
konkursloven.
Angédende “Regnskab” skal det oplyses, at denne side nederst
indeholder forskellige links, herunder ”Se alle spgrgsmal til
indsendelse/afgift”. Under dette link (...) fremgar fglgende
spgrgsmal/svar:

”Kan der gives dispensation fra indsendelsesfristerne for
arsrapporterne?

Nej, bortset fra virksomheder der er under betalingsstandsning efter
konkursloven og virksomheder, for hvilke der er indledt
akkordforhandlinger i hht. konkursloven. E&S kan saledes tillade, at
arsrapporten i disse tilfeelde fgrst modtages i styrelsen senest en maned
efter betalingsstandsningens ophgr/ akkordens stadfastelses. Dette
kraever, at der indsendes dokumentation fra skifteretten, hvor det fremgatr,
hvornar fristen for betalingsstandsningen/akkorden udlgber.”
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Angdende “Arsrapport” skal det oplyses, at denne side bl.a.
indeholder et link til vejledninger. Under vejledninger er et link til
”Hvornar skal arsrapport eller undtagelseserklering veere modtaget
i E&S, hvor bl.a. fglgende fremgar (...):

”Der kan ikke gives udsaettelse med indsendelsen
undtagen i felgende tilfeelde:

1. For virksomheder, der er under betalingsstandsning efter
konkursloven, kan E&S give udsattelse, sa arsrapporten fgrst skal
vere modtaget senest 1 maned efter betalingsstandsningens ophgr.
Se arsregnskabslovens § 140, stk. 1.

Virksomheden skal i sé fald indsende skriftlig anmodning herom til
E&S. Der skal vedlegges dokumentation fra skifteretten for
betalingsstandsningen.

2. For virksomheder, for hvilke der er indledt akkordforhandlinger i
henhold til konkursloven, kan E&S give udsattelse, sa
arsrapporten fgrst skal vere modtaget senest 1 maned efter
akkordens stadfestelse. Se arsregnskabslovens § 140, stk. 3.

Virksomheden skal i sa fald indsende skriftlig anmodning herom til
E&S. Der skal vedlegges dokumentation fra skifteretten for
akkordforhandlingerne.”

Det er styrelsens opfattelse, at det er vanskeligt ikke at blive
opmerksom pa, at fristforlengelse forudsetter, at en
akkordforhandling skal vare efter konkursloven.

Styrelsen skal endelig anfgre, at det fremgér direkte af ARL, at
fristforlengelse forudsetter, at akkordforhandlinger sker i henhold
til konkursloven.

Ledelsen burde kende denne bestemmelse eller have gjort sig
bekendt med bestemmelsen, da denne er ansvarlig for at udarbejde
og indsende arsrapporten i henhold til reglerne i ARL.

Endvidere ma man forudsatte, at en statsautoriseret revisor kender
ARL. Det forekommer derfor uforstaeligt, at selskabets revisor,
statsautoriseret revisor E, ikke har oplyst selskabets ledelse om
ARLs regler.

Herudover synes klager, statsautoriseret revisor A, at have ydet
radgivning til selskabet i forbindelse med den frivillige akkord.
Heller ikke denne har oplyst selskabets ledelse om ARLs regler.

Vedrgrende klagers pastand om, at selskabet i rimelig tid har underrettet
styrelsen om akkordforhandlingerne skal styrelsen anfgre, at klager,
statsautoriseret revisor A, kontakter styrelsen ved brev af 1. august 2005
(...), hvilket er mere end 3 uger efter, at styrelsen har oplyst, at selskabet
ville kunne sendes til tvangsoplgsning (...).
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Med hensyn til klagers pastand om, at det er en urimelig “’straf” m.v. skal
styrelsen anfgre, at en afgift er en personlig afgift, der er selskabet
uvedkommende. Det kan saledes ikke leegges til grund, at afgifterne
yderligere vil belaste selskaberne. I givet fald ville der veere tale om lan i
strid med selskabslovene.

Styrelsens konklousion
Det fremgar af ARL § 152, at

"Under ganske scerlige omstendigheder kan Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen helt eller delvis fritage et ledelsesmedlem eller en
filialbestyrer for betaling af afgift efter § 151, hvis den pageeldende kan
godtggre over for styrelsen, at han eller hun har sggt at fremme
indsendelsen m.v., og at forsinkelsen derfor ikke kan leegges ham eller
hende til last.”

Stk. 2. Det fritager ikke i sig selv det enkelte ledelsesmedlem for ansvar,
at det ansvarspadragende forhold er begdet af virksomhedens ansatte,
radgivere eller lignende.”

Klager har ikke godtgjort, at der foreligger ganske serlige
omstendigheder, herunder at der foreligger “ganske uparegnelige
forhold”, jf. lovbemarkningerne, eller at selskabets ledelse har sggt at
fremme indsendelsen af arsrapporten, og at forsinkelsen derfor ikke kan
legges dem til last.

Den fejlagtige eller manglende radgivning omkring indsendelsesfristerne
fra selskabets statsautoriserede revisor og selskabets radgiver,
statsautoriseret revisor A, @ndrer ikke pa dette forhold. Ledelsen blev
allerede ved brev af 21. april 2005 gjort opmerksom pa, at der kunne
vere s&rlige regler for selskaber 1 betalingsstandsning eller 1
akkordforhandlinger. Den havde derfor alle muligheder for at sette sig
ind i disse regler. Endelig fremgér det direkte af ARL, at fristforlzengelse
som fglge af akkordforhandlinger forudsatter, at disse sker i henhold til
konkursloven.

2

I skrivelse af 24. april 2006 har statsautoriseret revisor A yderligere anfgrt:

Jeg skal indledningsvis under henvisning til Styrelsens bemarkning ...
oplyse at vi udemarket er klar over, at der — safremt Styrelsen far
medhold — er tale om en personlig afgift. Saleenge denne afgift ikke er
endelig afregnet finder vi det utilstedeligt, at Styrelsen foruddiskonterer
en overtredelse af selskabslovens bestemmelser om ulovlige
aktionerlan. Nar jeg i korrespondancen med Styrelsen om udgifter ved
oversendelse af selskaberne til tvangsoplgsning og om palaggelse af
afgifter til bestyrelsen betragter sanktionerne, som en samlet “straf”’, er
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det fordi det fgles saledes, i og med, at der naturligt er en
interessefellesskab mellem selskaberne og bestyrelserne.

Til Styrelsens redeggrelse af 13. marts 2006 skal 1 gvrigt bemarkes:

Vi fastholder, at der foreligger sadanne serlige omstaendigheder, at
afgifterne helt ma bordfalde, eventuelt nedsattes til et minimum.

For det fgrste er vejledningerne pa Styrelsens hjemmeside pa
vaesentlige omrader klart mangelfulde i beskrivelserne af,
hvorledes der skal forholdes, 1 tilfaelde af at selskaber er under
akkordforhandling. Det er ubestrideligt, at det andre steder af
hjemmesiden og i lovgivningen fremgar at akkordforhandlingerne
skal forega i henhold til konkursloven. Men ved 2 vasentlige
indgange til hjemmesiden nemlig, Regnskab og Arsrapport, samt
ved den forste erindringsskrivelse fremgar det ikke at
akkordforhandlingerne skal vare i henhold til konkursloven.
Styrelsen kunne ved de pageldende links blot have tilfgjet i
henhold til konkursloven” eller i Skifterettens regi”. Det ma
kunne forventes, at de overordnede vejledninger er retvisende og
fyldestggrende, nar dette kan ske ved blot at tilfgje yderligere 3-4
ord. Det kan ikke vere meningen, at man skal gennemlase stgrre
dele af lovgivningen for at undersgge om der er overensstemmelse
til de overordnede vejledninger pa hjemmesiden.

For det andet har det overordnet fra lovgivernes side varet
intentionen, at et selskab der er kommet i den vanskelige situation,
som en akkordforhandling er, skal have en mulighed for at fa en
fristforlengelse, idet akkordforhandlingernes resultat ofte er
afggrende for om der overhovedet kan skaffes midler til at afslutte
og reviderer arsrapporten, eller om selskabet ma likvideres.
Arsagen til, at konkursloven og domstolene indrages ma vere af
underordnet betydning, idet lovgiver blot har gnsket, at der skulle
vare et ordentligt tilsyn med sagen. I det aktuelle tilfelde var der
kun en kreditor, at fgre forhandling med, nemlig
@konomistyrelsen under @konomi- og Erhvervsministeriet, og
man kan vel ikke tenke sig en mere serigs (om end langsommelig)
forhandlingspartner. Akkordforhandlingerne blev i1 gvrigt indledt
pa opfordring af @konomistyrelsen. Akkordforhandlingerne
lykkedes til sidst.

For det tredje har vi 1 august haft telefonisk kontakt med E&S-
Styrelsen, mens vi afventede svar fra @konomistyrelsen. E&S-
Styrelsen oplyste, at ingen selskaber ville blive sendt til
tvangsoplgsning i juli maned pa grund af ferier. Dette er ubestridt
af E&S Styrelsen. Svaret pa vort brev af 3. august 2006 — der
giver os en frist pa en uge til, at redeggre for akkorden —
fremkommer fgrst, dagen fgr meddelelsen om at selskaberne er
sendt til tvangsoplgsning. Den givne frist var altsa ikke reel. E&S-
Styrelsen har aldrig forholdt sig til, hvorfor svaret var omkring 20
dage undervejs.
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Bestyrelsesmedlemmerne har pa en hver made arbejdet pa, at fa
gennemfgrt den akkord der skulle muligggre en ferdigggrelse og
indsendelse  af  arsrapporterne. En  offentlig myndighed —
@konomistyrelsen  —  har  veret sa  langsommelig, at
akkordforhandlingerne ikke kunne afsluttes inden fristen for indsendelse
af arsrapporterne. Der har ved henvendelser til Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen veret modtaget misvisende og tvetydige oplysninger
om forholdsreglerne i det aktuelle tilfaelde, der har medvirket til at bringe
bestyrelsen i god tro med hensyn til frister for indsendelse af
arsrapporterne.

2

Ved skrivelse af 2. maj 2006 har statsautoriseret revisor A supplerende bemarket:

”Jeg har studeret Erhvervs- og Selskabsstyrelsens hjemmeside og gnsker
at supplere min skrivelse af 24.04.2006 med fglgende bemarkninger.

Under hjemmesidens spgrgsmal og svar/Indsendelsesafgift/Konkurs
stilles spgrgsmalet: “Far man en afgift, nar selskabet gar konkurs, bliver
oplgst mv.?” Svar: ”Nej”.

Som tidligere navnt var den eneste arsag til at arsrapporterne ikke blev
indgivet rettidigt, at @konomistyrelsen ikke kunne beslutte sig i tide til at
tiltrede akkordforslag, som anbefalet af Styrelsens egen advokat og
accepteret af det overliggende moderselskab B Holding A/S ...

Safremt det ikke var lykkedes, at opna den omtalte akkord var der ikke
kommet midler til selskaberne til at afslutte regnskaber og betale for
revision, og selskaberne ville som fglge heraf vare blevet oplgst. I den
situation ville bestyrelsesmedlemmerne ikke vaere blevet palagt afgift.

Efter at bestyrelsesmedlemmerne havde holdt flere mgder med
@konomistyrelsens advokat F, og foranlediget, at undertegnede
adskillige gange rykkede Styrelsens advokat for en afggrelse,
accepterede konomistyrelsen, ved brev dateret den 12. oktober 2006,
forligstilbuddet. Herefter blev regnskaberne fardiggjort og endeligt
revideret og efter generalforsamling den 21. oktober 2005 straks
overbragt til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen med anmodning om
genoptagelse.

Som det fremgar af sagen og her understreget, har bestyrelsen veret
endog sardeles aktiv i bestrebelserne for at fa gennemfgrt en
akkordordning med @konomistyrelsen og dermed fa regnskaber mv.
fremsendt til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Det er @konomistyrelsen
der har udvist passivitet i denne sag.

Bestyrelsen kunne have valgt at lade selskaberne oplgse og dermed
undgaet afgifterne. Bestyrelsen valgte at sgge en ordning mod fortsat
drift, ved at lade Holdingselskabet betale forligsbelgbet pa kr. 150.000.
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Et belgb som Holdingselskabet ikke haftede for. Det virker helt
urimeligt, at bestyrelsen af @konomiministeriet skal palegges en afgift
for en forsinkelse, som en anden Styrelse under @konomiministeriet er
arsag til.

Pa denne baggrund mener vi, at der foreligger sadanne omstendigheder,
der kan fritage for afgift i henhold til ARL § 152.

2

I skrivelse af 7. juni 2006 har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen yderligere anfgrt:

2

Styrelsen skal ... - vedrgrende klagers bemarkning om lovgivers
intentioner angaende selskaber, der er kommet i en vanskelig situation -
bemarke, at lovgiver netop har taget stilling til dette spgrgsmal og
betingelserne herfor. Disse regler fremgar saledes direkte af
arsregnskabslovens §§ 140-142.

Af § 142 fremgar saledes, at

“Andre bestreebelser for at rekonstruere en virksomhed end de i §§ 140
og 141 nevnte fritager ikke virksomheden for pligten til at indsende
drsrapport inden udlpbet af fristen i § 138, stk. 1.”

Der er saledes specifikt taget stilling til, at udsettelse med indsendelse af
arsrapporten kun galder, hvor selskabet er under betalingsstandsning
efter konkursloven, har indledt akkordforhandlinger i henhold til
konkursloven samt ved genoptagelse af virksomheder, der har varet
under konkursbehandling. Alle andre forsgg pa rekonstruktion kan ikke
give udsattelse, jf. arsregnskabslovens § 142.

Styrelsen skal endelig bemarke, at ved afggrelse af, om betingelserne for
afgiftsfritagelse i arsregnskabslovens § 152 er opfyldt, er det uden
betydning, hvem selskabet har fgrt drgftelser om rekonstruktion med.”

Hertil har statsautoriseret revisor A ved skrivelse af 9. juli 2006 bemarket:

”Overfor Erhvervs- og Selskabsstyrelsens sidste indleg 1 denne sag skal
her opsummeres:

. Loven giver mulighed for at undlade, at paleegge afgift, nar sarlige
omstendigheder foreligger. Eksempler anfgrt af E&S dakker ikke
den foreliggende situation. Dette udelukker ikke 1 sig selv at den
serlige omstendighed foreligger.

o Det er ikke bestyrelsen, der er arsag til at arsrapporterne ikke kunne
indsendes rettidigt. Bestyrelsesmedlemmerne havde i god tid gjort
hvad de skulle for at opna en ordning med @konomistyrelsen. En
ordning der var ngdvendig for at fremskaffe midler til feerdigggrelse
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af Arsrapporterne. Det var @konomiministeriet reprasenteret ved
@konomistyrelsen der trak sagen i langdrag.

o Safremt, der ikke var opnaet en ordning med @konomistyrelsen var
selskaberne blevet sendt til tvangsoplgsning, uden dette havde
medfort afgifter til bestyrelsen.

. Det ma virke umiddelbart urimeligt, at fordi bestyrelsen vil redde
selskaberne fra tvangsoplgsning, og “operationen” lykkes pa trods af
@konomistyrelsens langsommelighed stilles bestyrelsen ringere end
hvis bestyrelsen blot havde ladet sta til.

2

Ankengevnet udtaler:

Af arsregnskabslovens § 140, stk. 3, fglger det, at for virksomheder, for hvilke
der er indledt akkordforhandlinger i henhold til konkursloven, kan Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen tillade, at arsrapporten uanset fristen i § 138, stk. 1, 2. pkt.,
fgrst indsendes, sa den modtages i styrelsen senest 1 maned efter
akkordforhandlingernes ophgr. Andre bestrebelser for at rekonstruere en
virksomhed end akkordforhandlinger 1 henhold til konkursloven,
betalingsstandsning efter konkursloven samt konkursbehandling fritager ikke
virksomheden for pligten til at indsende arsrapport inden udlgbet af fristen i §

138, stk. 1, jf. § 142.

Da selskabernes akkordforhandlinger ikke er foretaget i henhold til konkursloven,
og der i gvrigt ikke er anfgrt sadan ganske sarlige omstendigheder, som kan
begrunde hel eller delvis fritagelse for betaling af palagte afgifter, tiltreeder
anken@vnet Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelser af 16. december 2005 og

6. januar 2006.

28) Kendelse af 12. december 2006 (J.nr. 2006-0007186).
Afgift som fglge af for sent indsendt arsrapport ikke eftergivet.
Arsregnskabslovens 88 151 og 152.

(Lars Holtug, Kirsten Aaskov Mikkelsen og Jan Uffe Rasmussen).

Ved skrivelse af 10. juli 2006 har K1 pa egne vegne og pa vegne K2 og K3 klaget
over, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ved skrivelser af 7. juli 2006 har palagt de
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pageldende som medlemmer af direktionen i A ApS afgifter for ikke rettidig
indsendelse af selskabets arsrapport for perioden 16. marts — 31. december 2005.

Sagens omstandigheder:

A ApS A/S har kalenderaret som regnskabsperiode. Da selskabets arsrapport for
fagrste regnskabsar - perioden 16. marts til 31. december 2005 - ikke var modtaget
i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen inden den i arsregnskabslovens § 138, stk. 1, 2.
pkt., fastsatte frist pd 5 maneder efter regnskabsarets udlgb, sendte styrelsen i
henhold til lovens § 150 den 20. juni 2006 en skrivelse til selskabets direktion pa
selskabets registrerede adresse med pakrav om at modtage arsrapporten senest
den 30. juni 2006. Styrelsen meddelte samtidig, at safremt arsrapporten blev
modtaget senere, ville hvert medlem af selskabet gverste ledelse blive palagt en
afgift for overskridelse af indsendelsesfristen, jf. arsregnskabslovens §§ 150-152.
Styrelsen meddelte endvidere, at safremt arsrapporten ikke blev modtaget senest
den 18. juli 2006, ville styrelsen uden yderligere varsel anmode skifteretten om at
tvangsoplgse selskabet, jf. arsregnskabslovens § 150, stk. 3. Den 5. juli 2006
modtog styrelsen arsrapporten, og ved skrivelser af 7. juli 2006 palagde styrelsen
under henvisning til arsregnskabslovens § 151, stk. 3, de tre medlemmer af

direktionen hver en afgift pa 2.000 kr.

I klageskrivelsen af 10. juli 2006 har K1 anfgrt:

2

Undertegnede modtog arsrapport m.v. fra selskabets revisor med posten
den 28.6.2006. Alt blev underskrevet samme dag, og om eftermiddagen
den 28.6.2006 blev selvangivelse (savel for selskabet som vore
personlige) afleveret personligt til ToldSkat pa X-vej i Y-by, mens
brevet til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen blev lagt i postkassen ved Y-by
Posthus ved cirka 16-tiden samme dag.

Jeg regnede selvsagt med, at postvasenet ville drage omsorg for, at
brevet kom adressaten i h&ende dagen efter - eller i hvert fald under alle
omstendigheder senest 30.6.2006.

Jeg har ikke underretninger om forstyrrelser i postleverancer i den
pageldende periode.

Kan man med rette bebrejde os for, at man i Styrelsen fgrst betragter
post som modtaget flere dage efter, at forsendelsen reelt er ankommet?
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For at undga yderligere komplikationer har vi nu efter konsultation med
medarbejder 1 Erhvervs- og Selskabsstyrelsen betalt de 3 x 2.000 kroner,
som vi imidlertid forventer at fa tilbagebetalt med tilleg af renter fra
21.7.2006 til indgaet pa selskabets konto i B Bank, ... ”

I anledning af klagen har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen 1 skrivelse af 20.
september 2006 udtalt:

2

Sagens retlige omstendigheder
Det fremgar af § 8, stk. 2, 4. punktum i lovbekendtggrelse nr. 196 af 23.
marts 2004, arsregnskabsloven (ARL), at:

“hvert enkelt medlem af det gverste ledelsesorgan har ansvar for, at
drsrapporten indsendes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen inden for de i
loven fastsatte frister.”

Videre fremgar det af ARL § 138, stk.1, at:

“virksomheder omfattet af regnskabsklasse B, C og D skal uden
ugrundet ophold efter godkendelsen indsende den reviderede og
godkendte drsrapport til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, jf. § 3, stk. 1,
0g § 7. Arsrapporten skal vere modtaget i styrelsen senest 5 mdneder
efter regnskabsarets afslutning, ...”

ARL§ 150, stk. 1, 1. pkt., bestemmer, at:

"Er arsrapport eller undtagelseserklering ikke modtaget i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen, nar fristen i § 138, stk. 1, 2. pkt., er udlpbet, sender
styrelsen et brev med pdkrav til virksomhedens ledelse pa virksomhedens
adresse med anmodning om at indsende virksomhedens arsrapport eller
undtagelseserkleering.”

Videre fremgar af ARL § 150, stk. 2, at:

”I pakravsbrevet angives en frist pa 8 hverdage fra brevets datering til
indsendelse  af  arsrapport. ~ Modtages  arsrapporten  eller
undtagelseserkleeringen i styrelsen inden udlpbet af denne frist, foretager
styrelsen ikke yderligere som fplge af forsinkelsen.”

Safremt arsrapporten modtages 1 styrelsen senere end den frist, der gives
i pakravsbrevet, fremgar det af ARL § 151, stk. 1-3, at:

"Modtages arsrapporten eller undtagelseserkleringen efter udlpbet af
fristen pa 8 hverdage fra pdkravsbrevets datering, jf. § 150, stk. 2,
palegger Erhvervs- og Selskabsstyrelsen hvert medlem af virksomhedens
gverste ansvarlige ledelse henholdsvis hver filialbestyrer en afgift.

Stk. 2. Afgiften beregnes fra udlpbet af fristen i § 138, stk. 1, 2. pkt.

Stk. 3. Afgiften udggr 500 kr. pr. ledelsesmedlem henholdsvis
filialbestyrer for 1. pabegyndte maned, i alt 2.000 kr. for 2. pdabegyndte
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mdned og i alt 3.000 kr. for 3. pabegyndte maned. Afgiften kan hgjst
udggre 3.000 kr. pr. ledelsesmedlem henholdsvis filialbestyrer.”

Endelig fremgar det af ARL § 152, at:

"Under ganske sceerlige omstendigheder kan Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen helt eller delvis fritage et ledelsesmedlem eller en
filialbestyrer for betaling af afgift efter § 151, hvis den pageeldende kan
godtggre over for styrelsen, at han eller hun har sggt at fremme
indsendelsen m.v., og at forsinkelsen derfor ikke kan leegges ham eller
hende til last.”

Stk. 2. Det fritager ikke i sig selv det enkelte ledelsesmedlem for ansvar,
at det ansvarspadragende forhold er begdet af virksomhedens ansatte,
radgivere eller lignende.”

Af bem@rkningerne til ARL § 152, fremgar en raekke tilfelde, der i sig
selv ikke berettiger til fritagelse for afgift. Disse er (jf. lovforslag L 138
FT 2000/01) eksempelvis situationer, hvor:

"Som eksempler pa forhold, som ikke i1 sig selv fritager et
ledelsesmedlem for afgift, kan nevnes fplgende: at ledelsesmedlemmet
ikke har fdet kendskab til pakravsbrevet inden udlgbet af pakravsfristen i
lovforslagets § 150, stk. 2, pd grund af virksomhedens eller
ledelsesmedlemmets egne forhold (f.eks. pd grund af ferie), at
arsrapporten er blevet forsinket ved fremsendelse med posten
(medmindre der kan fremlecegges dokumentation fra postveesnet for, at
Jorsinkelsen skyldes postveesenets fejl, f.eks. poststrejke) [styrelsens
fremheevelse] (...)”

Det fremgar endvidere af bemerkningerne, at fritagelsesmuligheden
teenkes anvendt pa, hvad der kan betegnes som “ganske uparegnelige
forhold”. Derudover er fritagelsesmuligheden generelt betinget af, at
forholdet kan dokumenteres overfor styrelsen.

Styrelsens bemarkninger

Styrelsen skal indledningsvis bemarke, at klager, forud for klagen til
Erhvervsanken@vnet, ikke har anmodet styrelsen om at tage stilling til,
hvorvidt ARL § 152 finder anvendelse pa det konkrete forhold.

Styrelsen har foretaget en gennemgang af sagen og har i den forbindelse
konstateret, at selskabets arsrapport og fglgebrev ... begge er
modtagestemplet den 5. juli 2006.

Styrelsen har ikke fundet anledning til at tilsidesatte rigtigheden af
modtagelsen, hvorfor det ma lagges til grund, at arsrapporten for 2005
forst er modtaget 1 styrelsen den 5. juli 2006.

Styrelsen skal i gvrigt bemerke, at arsrapporten ifglge fglgebrevet ... er
adresseret til:

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
Postboks 94
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2740 Ballerup
Den korrekte adresse er:

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
Postboks 94
2740 Skovlunde

Forsinkelsen hos postvasenet kan saledes skyldes den fejlagtige
adressering af fglgebrevet.

Det fglger af bemarkningerne til § 152, stk. 1, at uparegnelige forhold
skal dokumenteres overfor styrelsen. Dette ses ikke godtgjort i den
konkrete sag, hvorfor styrelsen ikke finder, at der er tilstrekkeligt
grundlag for at fritage de enkelte ledelsesmedlemmer for betaling af
afgift, jf. ARL § 152, stk. 1.

Styrelsens konklusion

Klager har ikke godtgjort, at den sene modtagelse af arsrapporten i
styrelsen skyldes postvasenets fejl, ligesom det ikke i gvrigt findes
godtgjort, at forsinkelsen af arsrapporten i ovennavnte selskab skyldes
”ganske uparegnelige forhold”.

2

Klager er ikke fremkommet med yderligere bemarkninger.

Ankenaevnet udtaler:

Erhvervsankenzvnet legger til grund, at selskabet modtog arsrapporten fra
revisor med posten den 28. juni 2006, at arsrapporten samme dag i underskreven
stand blev overgivet til postbesgrgelse, og at den modtoges i Erhvervs- og

Selskabsstyrelsen den 5. juli 2006.

Af de specielle bemarkninger til arsregnskabslovens § 152 (lovforslag L

138/2000-01) fremgar blandt andet:

“Det foreslas, at retstilstanden efter den geldende arsregnskabslovs §
62, stk. 7, 2. pkt., viderefgres saledes, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen,
hvor der foreligger s@rlige omstandigheder, kan fritage det enkelte
ledelsesmedlem eller filialbestyrer helt eller delvist for betaling af afgift
efter § 151. Det er dog en forudsetning, at den pageldende konkret kan
dokumentere over for styrelsen, at han eller hun har sggt at fremme
indsendelsen m.v., og at forsinkelsen derfor ikke kan lagges den
pagaldende til last.
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Som eksempler pa forhold, som ikke i sig selv fritager et ledelsesmedlem
for afgift, kan naevnes fglgende: ..., at arsrapporten er blevet forsinket
ved fremsendelse med posten (medmindre der kan fremlegges
dokumentation fra postvasnet for, at forsinkelsen skyldes postvasnets
fejl, f.eks. poststrejke), ..., at revisor ikke har kunnet na at revidere
regnskabet, eller ar forsinkelsen skyldes fejl begaet af virksomhedens
ansatte eller radgivere som f.eks. virksomhedens revisor eller advokat,
idet sidstn@vnte forhold er et anliggende imellem ledelsesmedlemmerne
og de pageldende ansatte eller radgivere.

Henset hertil, og da det er udokumenteret, at forsinkelsen skyldes fejl hos
postvasenet foreligger der efter ankenzvnets formening ikke sadanne serlige
omstendigheder, som efter arsregnskabslovens § 152 kan danne grundlag for hel
eller delvis eftergivelse af palagte afgifter for ikke rettidig indsendelse af
arsrapporter, og ankenavnet tiltreeder derfor de af Erhvervs- og Selskabsstyrelsen

ved skrivelser af 7. juli 2006 palagte afgifter.
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4.11. BOGFORINGSLOV

29) Kendelse af 19. juni 2006 (J.nr. 2005-0003623).

Dispensation til opbevaring af regnskabsmateriale i Tyskland.

Bogfgringslovens § 12, stk. 4.

(Mads Bryde Andersen, Poul @stergaard Mortensen og Jan Uffe Rasmussen)

Ved skrivelse af 27. september 2005 har advokat A pa vegne af K ApS klaget
over, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ved skrivelse af 19. september 2005
nzegtede at give selskabet dispensation til at opbevare dele af regnskabsmaterialet

i Tyskland.
Sagens omstandigheder:

I en over sagen af Erhvervsankenavnet indhentet redeggrelse af 27. oktober 2005

har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen om sagens faktiske omst@ndigheder oplyst:

2

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen modtog den 13. februar 2004 brev fra K
ApS, hvori de anmodede om dispensation 1 henhold til bogfgringslovens
§ 12, stk. 4, til at opbevare dele af selskabets regnskabsmateriale i
Tyskland.

I brevet blev det oplyst, at selskabets edb systemer (SAP R3) fysisk er
placeret pa en server i Tyskland ligesom samtlige databaser og
sikkerhedsprocedurer inkl. sikkerhedskopiering er placeret i Tyskland.
Bilagsmateriale, herunder finansbilag mv. opbevares fysisk i Danmark.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen anmodede ved brev af 26. februar 2004
henholdsvis Statsadvokaturen for Serlig @konomisk Kriminalitet og
Told- og Skattestyrelsen om en udtalelse i sagen.

Ved brev af 1. marts 2004 meddelte Statsadvokaturen for Searlig
@konomisk Kriminalitet:

"Det ma antages, at en dispensation kan have betydning for
efterforskningsmulighederne for dansk politi. Dette skyldes, at
statsadvokaturen fra de tyske myndigheder har faet oplyst, at Tyskland
ikke tillader terminalefterforskning pa baggrund af en dansk
retskendelse. Dette betyder, at de almindelige regler for international
retshjelp skal fglges, dvs. at der skal sendes en retsanmodning til
Tyskland, der derefter vil tage stilling til, om retsskridtet kan foretages
efter tysk ret.”
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Det fremgik endvidere, at Statsadvokaturen for Serlig @konomisk
Kriminalitet ikke var bekendt med konkrete og vasentlige hensyn for det
konkret selskab, der talte imod en dispensation.

Ved brev af 2. marts 2004 meddelte Told- og Skattestyrelsen, at der ikke
var konkrete og vasentlige hindringer 1 skattemyndighedernes mulighed
for at kunne fa regnskabsmateriale m.v. udleveret fra Tyskland, og at der
ikke var konkrete og vasentlige hensyn, der talte imod en dispensation
for det pageldende selskab.

Pa grundlag af udtalelsen for Statsadvokaturen for Sarlig @konomisk
Kriminalitet traf Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ved brev af 23. marts
2004 afggrelse om, at forudsetningerne for en dispensation i henhold til
bogfaeringslovens § 12, stk. 4 ikke var til stede og at styrelsen derfor ikke
kunne give K ApS dispensation efter bogfgringslovens § 12 stk. 4 til at
opbevare regnskabsmaterialet delvis i Tyskland.

Advokat A fremsendte pa baggrund af styrelsens afggrelse af 23. marts
2004 den 14. juli 2004 et brev til styrelsen, hvori styrelsen blev anmodet
om at revurderer den trufne afggrelse.

I brevet af 14. juli 2004 blev det preciseret at det fysiske bilagsmateriale
opbevares pa selskabets adresse 1 overensstemmelse med
bogfaeringslovens regler og at det udelukkende er serveren, der befinder
sig i Tyskland. Der kan dog pa selskabets adresse i Danmark foretages
en udskrivning af det regnskabsmateriale, der befinder sig pa serveren i
Tyskland. Endvidere er det advokat As opfattelse, at bogfgringslovens §
12 stk. 2 ikke stiller direkte krav om, at terminalefterforskning skal
kunne foretages pa grundlag af en dansk retskendelse, ligesom der ikke
er et holdepunkt herfor i forarbejderne.

Afggrelsen af 23. marts 2004 er ifglge advokat A derfor truffet pa
baggrund af et skgn vedrgrende betydningen af
efterforskningsmulighederne for dansk politi, uden at det er undersggt
om der foreligger en reel Dbegrensning af  politiets
efterforskningsmuligheder.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen anmodede ved brev af 16. august 2005
henholdsvis Statsadvokaturen for Serlig @konomisk Kriminalitet og
Told- og Skattestyrelsen om en fornyet udtalelse i sagen pa baggrund af
de modtagne oplysninger fra advokat A i brev af 14. juli 2004.

Told- og Skattestyrelsen henviste i brevet af 23. august 2005 til deres
tidligere brev af 2. marts 2004. Endvidere oplyste de, at udveksling af
oplysninger er reguleret i dobbeltbeskatningsoverenskomsten imellem
Danmark og Tyskland, men at bistandsaftalen alene omhandler konkrete
skattesager og derfor ikke kan benyttes ved politimassig efterforskning.

Statsadvokaturen for Serlig @konomisk Kriminalitet oplyste i deres brev
af 14. september 2005 at de har forstaet selskabets nye ansggning
saledes, at det alene er det fysiske regnskabsmateriale, der opbevares i
Danmark, hvorimod registreringer, herunder transaktionssporet
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opbevares pa en server i Tyskland og henviser i gvrigt til deres tidligere
udtalelse 1 brev af 1. marts 2004.

2

I Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelse af 19. september 2005 hedder det
blandt andet:

” Pa grundlag af de indhentede hgringssvar af 14. september 2005 og 23.
august 2005 fastholder styrelsen den tidligere trufne afggrelse, som
meddelt K ApS i styrelsens brev af 23. marts 2004 om, at styrelsen ikke
kan give selskabet dispensation til at opbevare regnskabsmaterialet i
Tyskland.

Begrundelsen herfor er, at en del af regnskabsmaterialet befinder sig pa
en server i Tyskland, hvorefter en dispensation kan have betydning for
efterforskningsmulighederne for dansk politi. Der henvises 1 gvrigt til
styrelsens tidligere brev af 23. marts 2004. Forudsztningerne for en
dispensation er dermed ikke til stede.”

I klageskrivelsen af 27. september 2005 har advokat A pa vegne af K ApS anfort:

2

Af forarbejderne til bogfgringslovens § 12 fremgar, at kravet om at
regnskabsmaterialet skal opbevares i1 Danmark ikke betyder, at
bogfgringen skal ske 1 Danmark, hvis blot den bogferingspligtige
overholder opbevaringskravet til regnskabsmaterialet. Herudover
fremgar det, at bestemmelsen i bogfgringslovens § 12, stk. 2, blev tilfgjet
for at lette virksomhedernes mulighed for at fa foretaget bogfgring i
udlandet, f.eks. hos et udenlandsk moderselskab i forbindelse med
udlicitering af bogfgringsaktiviteter eller ved lignende hensigtsmassige
og naturlige foranstaltninger.

Efter min opfattelse er det af afggrende betydning for en dispensation, at
Selskabet selv foretager bogfgringen, at samtlige regnskabsbilag
opbevares 1 Danmark 1 overensstemmelse med bogf@ringslovens regler,
og at der fra Selskabets adresse uden bearbejdning, beregninger eller
tilpasninger kan foretages en wudskrivning 1 klarskrift af det
regnskabsmateriale, der opbevares pa serveren i Tyskland.

Sammenholdes Selskabets forhold med de faktiske forhold, som
Erhvervsankenavnet tog stilling til ved kendelse af 2. november 2001
(2001.01-88.750), er der afggrende forskelle. I den da foreliggende sag
forela der ikke on-line adgang til selskabets bogfgring, og
regnskabsbilagene blev opbevaret i Tyskland.

Pa denne baggrund er det min opfattelse, at hensynet til de fiskale
myndigheders og politiets efterforskningsmuligheder er varetaget pa
betryggende vis ved det it-system og de sagsgange, som Selskabet og
dets koncern har implementeret. De faktiske forhold sammenholdt med
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Told- og Skattestyrelsens oplysning om, at der ikke er konkrete og
vaesentlige hindringer i skattemyndighedernes muligheder for at fa
regnskabsmateriale udleveret fra Tyskland bgr fgre til, at der udstedes en
dispensation i det foreliggende tilfelde.

Safremt Erhvervsankenavnet ikke finder grundlag for at udstede en
dispensation, skal jeg anmode Erhvervsankenavnet om at hjemvise
sagen til fornyet behandling i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen med
henblik pa at undersgge de tyske, offentlige myndigheders muligheder
efter tysk ret til at kreeve indsigt i regnskabsmateriale.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelse af 19. september 2005 ma
forstas saledes, at den reelle begrundelse for afslaget pa dispensation er,
at Tyskland ikke tillader terminalefterforskning pa baggrund af en dansk
retskendelse, hvorfor de tyske myndigheder pa baggrund af en
retsanmodning skal tage stilling til, om retsskridtet kan foretages efter
tysk ret.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har imidlertid ikke undersggt, om de
tyske regler svarer til bogfgringslovens § 15 og de bagvedliggende regler
om offentlige myndigheders adgang til indsigt i bogfgringspligtiges
regnskabsmateriale, herunder arsregnskabslovens § 160. Safremt de
tyske regler svarer hertil, bgr en dispensation ikke have betydning for
efterforskningsmulighederne.

Herudover foreligger der ingen oplysninger om, hvorvidt det er
undersggt, om de fiskale myndigheder og politiet i Tyskland efter
indhentet retskendelse kan benytte en direkte terminaladgang i samme
omfang som den bogfgringspligtige selv.”

I den over sagen indhentede redeggrelse af 27. oktober 2005 har Erhvervs- og

Selskabsstyrelsen om sagens retlige omstaendigheder udtalt:

2

I henhold til bogfgringslovens § 12, stk. 1, skal regnskabsmateriale
opbevares her i landet, jf. dog bestemmelsens stk. 3 til 4.

Efter bogfgringslovens § 12, stk. 2, kan regnskabsmateriale for
indeveerende og forrige maned opbevares i udlandet, safremt den

bogfgringspligtige:

1. sgrger for at opbevare materialet i overensstemmelse med
bogfgringsloven,

2. til enhver tid kan fremskaffe materialet, og

3. opbevarer beskrivelser af benyttede systemer mv. og

eventuelle ngdvendige adgangskoder mv. i Danmark, saledes
at offentlige myndigheder til enhver tid er 1 stand til at skaffe
sig adgang til materialet, jf. lovens § 15.
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Bogfgringslovens § 12, stk. 3, indeholder n@rmere bestemmelser om
opbevaring af bilag for den bogfgringspligtiges aktiviteter i udlandet

Endelig fremgar af det lovens § 12, stk. 4, at Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen i serlige tilfelde kan tillade, at bestemmelserne i stk. 1
til 3 helt eller delvist fraviges.

I henhold til bema&rkningerne til loven kan dispensation i henhold til §
12, stk. 4, kun meddeles i de serlige tilfelde, hvor formalet med lovens
bestemmelser — is@r hensynet til offentlige myndigheders
kontrolmulighed og politiets mulighed for at efterforske — fuldt ud kan
tilgodeses pa anden made.

Det fremgar endvidere, at for at kunne meddele dispensation er det
forudsat, at savel Danmark som det aktuelle land tillader, at offentlige
myndigheder, herunder fiskale myndigheder og politiet, efter indhentet
retskendelse benytter en direkte terminaladgang i samme omfang som
den bogfgringspligtige selv. Dette forudsattes ogsa, hvor der er
adgangsbeskyttelse med passwords, krypteret indhold og lignende.

I henhold til lovbestemmelsens ordlyd og bemearkninger, er det saledes
praciseret, at hensynet til offentlige myndigheders kontrolmulighed og
politiets mulighed for at efterforske skal veare tilgodeset ved eventuel
meddelelse af dispensation.

Klager har 1 brevet af 27. september 2005 til Erhvervsankenavnet
fremheavet, at der fra K ApS’ adresse i Skovlunde i Danmark er on-line
adgang til selskabets regnskabsmateriale pa serveren i Tyskland samt at
regnskabsbilagene opbevares i Danmark. Endvidere er det klagers
opfattelse at det af forarbejderne til bogfgringslovens § 12 fremgar, at
kravet om at regnskabsmaterialet skal opbevares i Danmark, ikke
betyder, at bogfgringen skal ske 1 Danmark, hvis blot den
bogfgringspligtige overholder opbevaringskravet til regnskabsmaterialet.

Klager henviser i gvrigt til Erhvervsanken@vnets kendelse af 01-88.750
og mener der er afggrende forskel pa forholdene for K ApS og denne
kendelse, idet der i sagen ikke var on-line adgang til selskabets bogfgring
samt at det fysiske regnskabsmateriale blev opbevaret i Tyskland.

Statsadvokaturen for Serlig @konomisk Kriminalitet udtaler imidlertid i
brev af 1. marts 2004 og 14. september 2005 at en dispensation til
opbevaring af en del af regnskabsmaterialet i Tyskland ma antages at
kunne have betydning for efterforskningsmulighederne for dansk politi.
Statsadvokaturen for Serlig @konomisk Kriminalitet har lagt vaegt pa at
bl.a. registreringer for K ApS, herunder transaktionssporet, opbevares pa
en server i Tyskland.

Under henvisning til lovbemarkningerne til bogfgringslovens § 12, stk.
4, finder Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, at udtalelsen fra
Statsadvokaturen for Serlig @konomisk Kriminalitet om mulighederne
for efterforskning ma tillegges afggrende betydning ved styrelsens
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afggrelse om dispensation, jf. ogsa Erhvervsankenavnets udtalelse af 2.
november 2001 i ankenavnets sag j.nr. 01-88.750.

I sag nr. 01-88.750 fremgik det 1 g@vrigt, at Erhvervsankenavnets
udtalelse ville vaere den samme, safremt der blev etableret on-line
adgang fra Danmark, jf. klagers pastand.

Pa denne baggrund er det Erhvervs- og Selskabsstyrelsens opfattelse, at
K ApS ikke opfylder betingelserne for at fa dispensation i henhold til
bogfgringslovens § 12, stk. 4, til opbevaring af en del af
regnskabsmaterialet i Tyskland, idet en dispensation forudsatter, at
hensynet til offentlige myndigheders kontrolmulighed og politiets
muligheder for at efterforske fuldt ud kan tilgodeses pa anden made.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen fastholder derfor sin afggrelse, hvorefter
K ApS ikke kan fa dispensation efter bogfgringslovens § 12, stk. 4, til
opbevaring af en del af regnskabsmaterialet i Tyskland, idet
betingelserne herfor ikke er opfyldt.”

Advokat A er ved skrivelse af 9. november 2005 fremkommet med yderligere

bemarkninger.

Ankenaevnet udtaler:

Efter bogfgringslovens § 12, stk. 1, skal regnskabsmaterialet opbevares her i
landet. Ifglge stk. 2 kan regnskabsmateriale for indeverende og forrige maned
dog opbevares i udlandet, safremt den bogfgringspligtige overholder de, i stk. 2,
nr. 1 — 3, anfgrte betingelser. Efter stk. 4, kan Erhvervs- og Selskabsstyrelsen i

serlige tilfelde tillade, at bestemmelsen i stk. 1 helt eller delvis fraviges.

Af bemarkningerne til den dageldende bogf@ringslovs § 12, stk. 4, (lovforslag
nr. L 63 fremsat den 28. oktober 1998) fremgar blandt andet:

"Efter forslagets stk. 4, 1. pkt. kan Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
dispensere fra kravene 1 forslagets stk. 1 - 3. Denne dispensation kan kun
meddeles i de sarlige tilfeelde, hvor formalet med lovens bestemmelser -
is@r hensynet til offentlige myndigheders kontrolmulighed og politiets
mulighed for at efterforske - fuldt ud kan tilgodeses pa anden made.

For at kunne meddele dispensation er det forudsat ... at savel Danmark
som det aktuelle land tillader, at offentlige myndigheder, herunder
fiskale myndigheder og politiet, efter indhentet retskendelse benytter en
direkte terminaladgang i samme omfang som den bogfgringspligtige
selv."
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Af bemearkningerne til den nugaldende § 12 i bogfgringsloven (lovforslag nr. L

50 fremsat den 16. november 2005, § 2, nr. 3) fremgar blandt andet:

”Siden bestemmelsens ikrafttreden den 1. juli 1999 har administrativ
praksis vist, at stort set kun ansggninger om dispensation til opbevaring
af regnskabsmateriale i de nordiske lande er blevet imgdekommet.

Den stramme administrative praksis skyldes, at opbevaring af
regnskabsmaterialet udenfor de nordiske lande i1 henhold til oplysninger
fra Statsadvokaturen for Serlig @konomisk Kriminalitet kan medfgre
efterforskningsmassige problemer for politiet. Dette enten fordi der ikke
er etableret det ngdvendige samarbejde med det pagaldende land om
udveksling af oplysninger og materiale i straffesager, eller fordi det ud
fra en konkret vurdering ikke skgnnes hensigtsmassigt, at den
pageldende virksomhed opbevarer sit regnskabsmateriale i udlandet.

Samtidig bibeholdes den konkrete dispensationsadgang i stk. 4, men kun
til ganske serlige situationer, hvor den bogfgringspligtige formar at
indrette adgangen til regnskabsmaterialet pa en sadan made, at danske
myndigheder, herunder specielt told- og skatteforvaltningen,
Statsadvokaturen for Serlig @konomisk Kriminalitet og evt.
Finanstilsynet vil kunne acceptere, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
meddeler dispensation.”

Under hensyn til, at bilagsmaterialet opbevares fysisk i Danmark, saledes at det
kun er den digitale dokumentation i form af databaser og sikkerhedsprocedurer
mv., der opbevares i Tyskland, og idet det efter det oplyste er muligt uden videre
at fa adgang til denne dokumentation fra serveren i Danmark, findes der at
foreligge en sadan ganske sarlig situation, at der efter ankenavnets opfattelse bgr

meddeles dispensation fra bogfgringslovens § 12, stk. 1.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelse af 19. september 2005 oph&ves, og

sagen hjemvises til styrelsen til fastsattelse af vilkarene for dispensationen.
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5. SAGSSTATISTIK

Erhvervsankenavnet har i aret 2006 modtaget 106 klagesager. Hertil kommer 41 sager fra
tidligere ar, som endnu ikke var afsluttede ved arets begyndelse. Af disse i alt 147 sager er der
afsagt kendelse i 29 sager. 84 sager er afsluttet pa anden made, heraf 5 ved at den indklagede
myndighed omgjorde sin afggrelse under styrelsens behandling i ankenavnet. 34 sager var

fortsat under behandling ved arets udgang.

Af de 29 kendelser, der blev afsagt i 2006, var der i 22 tilfelde tale om en stadfestelse af den
paklagede afggrelse. I 6 kendelser @ndrede/hjemviste ankenavnet den paklagede afggrelse,
og endelig blev 1 klage afvist ved kendelse.

Oplysningerne for 2006 kan specificeres saledes:

Sagsstatistik 2006:

Uafsluttede sager pr. 1. januar 2006: 41

Indkommet i aret: 106
Til behandling i alt: 147
Heraf:

Afvist pa grund af manglende gebyr: 63

Afvist af andre grunde: 7
Omgjort af indklagede: 5
Tilbagekaldt af klager: 9
Afsluttet uden kendelse i alt: 84
Afgjort ved kendelse: 29
Afsluttet i alt: 113
Uafsluttede sager pr.

31. december 20006: 34
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Kendelsesstatistik 2006:

Ankenzvnets kendelser fordeler sig saledes pa de enkelte sagsomrader:

Sagsomrade Stadfzestet Endret/hjemvist/ | Afvist I alt
ophaevet

Anden finansiel |1 0 0 1

virksomhed

Forsikring/ 2 0 0 2

Pension

Investerings- 2 1 0 3

foreninger

Verdipapirhandel | 3 0 0 3

Realkredit 0 2 0 2

Forsikrings- 0 0 1 1

formidling

Aktie- og an- 3 1 0 4

partsselskaber

Erhvervsdrivende |0 1 0 1

virksomheder

Erhvervsdrivende | 1 0 0 1

fonde

Arsrapport 10 0 0 10

Bogfgringsloven |0 1 0 1

I alt 22 6 1 29




